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貨幣資本家と資本（２）
――今日の「金融化」を背景にして――
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３ 貨幣資本家をめぐって
３―１ 貨幣資本家と機能資本家
周知のように，マルクスの利子生み資本論は，
これまで宇野弘蔵を始めとする多くの論者に
よってくり返し批判を受けてきた。一方に利潤
以下の利子でも満足する貨幣資本家を置き，他
方に自前の資金がなくても融資を受けられる機
能資本家を置いたその初期設定が，マルクスの
本来の資本規定・資本家規定から大きく逸脱し
ているという批判である５４）。その批判の根底に
は，「原理論では，資本は利潤を目標として投
ぜられるものであって，単に利子をうるために
投ぜられるものではない」（宇野［１９６４］１５９頁）
という資本理解が潜んでいる。
確かに宇野が指摘するように（宇野［１９５９］
２０７―２１０頁），マルクスの利子生み資本論は，先
行する『資本論』第３巻第３篇までの利潤論の
展開から隔絶したかたちで，かなり唐突に開始
されているという印象が強い。利子生み資本論，
というより信用論・利子論として見ると，その
初期設定に重大な瑕疵があったことは否定でき
ないであろう。少なくとも，分化発生論的方法
によって信用論・利子論を説く場合，産業資本
間の（または産業資本と商業資本との）信用関
係から説き始めるのが定石であるという点にか
んして，本稿も特に異存はない。
＜要約＞
宇野は，原理論から貨幣資本家を捨象することを主張したが，リスクを外部化しようと
する貨幣資本家的な行動原理は，資本の投資行動において普遍性をもつ。貨幣資本家は，
同質な産業資本間の水平的な金融関係とは異なる，異質な主体間の垂直的な金融関係を媒
介する役割を果たす。あるいは，資本は投下しないが商品は転売するような機能資本家的
な主体を，広く資本の世界の内外から動員する役割を果たす。この役割は，非資本の世界
に浸透しながら展開する今日の「金融化」を考察する上でも重要である。
マルクスと宇野とでは，貨幣資本家像に微妙な違いがある。宇野の貨幣資本家像は，マ
ルクスのそれ以上に古典的な金貸のイメージに近い。ただ宇野も，資本市場の下では資金
動員の範囲が産業資本の外部にまで拡張され，貨幣資本家的な株主が出現するという点を
認めていた。しかしこの点を認めることは，近年の資本市場論ではかえって難しくなって
いる。
非資本の世界にたいする浸透力は，商品経済の論理自体に内在している。現代金融を語
る上で重要な要因（証券化・集積化・同質化）は，労働力の商品化のなかにも萌芽的に見
られる。今日の「金融化」した世界は，労働力の商品化をつうじて見えてくる原理論の世
界から隔絶しているわけではない。
金融資本もまた，異質な主体間の垂直的・癒着的な金融関係を媒介し，その関係自体を
一つの資本へと転化するものであり，今日の金融市場における投資主体と同様，貨幣資本
家的な性格を有している。貨幣資本家は，金利生活者や退役資本家とは違って，ネットワ
ーカーとしての性格を強くもつのである。
JEL区分：B１１，B１４，B２４，B４０，B５１
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ただそれでは，マルクスの利子生み資本論が
想定しているような，産業資本（または商業資
本）以外の当事者の間で結ばれる信用関係が，
原理論の観点からすると想定しがたいフィク
ションでしかないかといえば，必ずしもそうい
い切れない側面があるように思われる。この側
面は，本稿の２―２でも述べたように，原理論
のなかで貨幣資本家を説けるかどうかという問
題よりは，貨幣資本家的な価値増殖を説けるか
どうかという問題として考察されるべきであろ
う５５）。
なるほど産業資本家は，あくまで利潤率の増
進を目的として資本蓄積を推進する。利潤以下
の利子しか取得できないのであれば，その資金
を全て生産過程への投資に回そうとするのが常
道であろう。商人資本家ないし商業資本家も同
様である。これらの資本家は，価値増殖の効率
化のためには流通の危険を冒すことも辞さない
から，金貸のようなローリスク・ローリターン
の資金運用では到底満足できないというのが，
宇野を始めとする多くの論者の理解であると
いってよい。
しかし以上は，持てる資金を全て生産過程へ
投資することが可能であればの話である。つま
り，遊休資金が存在しなければの話である。い
うまでもなく実際には，産業資本の下では，予
備資本や償却資金，蓄積資金など，遊休期間を
異にするさまざまな遊休資金がくり返し発生す
る。そして，短期的な遊休資金は貨幣市場で運
用され，長期的な遊休資金は資本市場で運用さ
れる。宇野の想定によれば，これらの資金を運
用するのも動員するのも，もっぱら生産過程を
操業している現役の産業資本家であって，マル
クスが貨幣資本家の具体例として挙げている退
役資本家などではない。とはいえ，その産業資
本家の目から見ても，たとえば貨幣市場で遊休
資金を運用することは，貨幣資本家的な資金融
通を行うことと違いがないものに映ろう。あく
まで預金者としての資格に限定していえば，産
業資本家も，銀行に自分の口座をもつ退役資本
家と同列に並ぶ以外にない。利潤以下の利子と
いっても，利子がゼロの状態に比べると遥かに
ましなのである５６）。
しかも資本は一般に，収益性と安全性という
二つの行動基準をもち（山口［１９８５］２３６頁，２４０
頁），それらを比較秤量することで投資行動を
決定している。したがって市場には，流通の危
険を冒そうとする収益性志向の資本が存在する
一方で，この危険をできるだけ回避しようとす
る安全性志向の資本も存在する。またそれでこ
そ，たとえば商業資本のように，他資本にとっ
ての流通の危険を肩代わりすることで価値増殖
を行おうとする，いわば保険業的な資本が派生
する余地も生じるのである。
とすれば，安全性のために収益性を犠牲にす
ること，不確かな利潤よりも手堅い利子の方を
求めることは，必ずしも資本の原則に反した行
動とはいえない。周知のように，重商主義の時
代の資本結合（ソキエタスやコンメンダ）も，
外国交易に付きものであった海賊被害や海難事
故などの危険を，冒険商人に肩代わりしてもら
う目的で行われていた。またこの時代には，す
でに海上保険業も発足を見ている。利潤を割譲
してでもリスクを外部化しようとすることは，
貨幣貸付であれ委託販売であれ，あるいは投資
信託であれ，資本の投資行動に広く認められる
貨幣資本家的な行動原理ではないか。
ここで，マルクスにたいする宇野の批判のポ
イントを改めて振り返ってみよう。まず宇野は，
貨幣資本家が１００ポンドを機能資本家に１年間
委託し，後者が稼得した利潤２０ポンドから年末
に利子５ポンドを取得するというマルクスの設
例を取り上げて，なぜ貨幣資本家が１００ポンド
を自ら資本として使用しないのか「全然わから
ない」という批判を加えている（宇野［１９６４］
１４７頁）。実際には，高齢の貨幣資本家が有能な
機能資本家にたいしてこのような貨幣委託を行
うこともありえようが，「原理論ではそういう
想定は許されない」。加えてこの設例では，な
ぜ委託期間が１年間に限られるのかも分からな
貨幣資本家と資本（２）
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い，「それは無期限につづいてよいわけである」
という（宇野［１９６４］１４７頁）５７）。
しかし，先述した資本の二つの行動基準を踏
まえると，少なくとも１００ポンドを委託する貨
幣資本家の動機が，収益性よりも安全性を優先
するスタンスから来ていることは見当が付くの
であって，その動機が「全然わからない」とい
うのはいい過ぎとなる。また，１００ポンドを年
５％の利子率で委託している貨幣資本家が，こ
の１００ポンドを５％の利潤率計算（諸種のコス
トは捨象するとして）に基づいて自分の金融業
に投資していると考えてはならない理由もよく
分からない５８）。貨幣資本家が行っているのが他
人への貨幣貸付であり，自分への資本前貸では
ないとすれば，金貸資本的形式も資本形式論か
ら抹消されなければ平仄が合わなくなる。この
平仄を合わせようとすると，今度は，商人資本
的形式からは必ず「資本に対する資本」として
の金貸資本的形式が分化するという宇野自身の
主張との間に（宇野［１９６４］３２頁），大きな齟
齬が生じてしまうのである。
しかも，宇野が引き合いに出している高齢の
貨幣資本家は５９），貨幣資本家の具体例としてあ
まりに特異であるために，貨幣資本家的な価値
増殖を説けるかどうかを考察する上では参考に
ならないように思われる。高齢の貨幣資本家と
いうのは，マルクスが「引退した資本家」に言
及していることを受けて６０），宇野がいわば嫌々
ながら引き合いに出したものであろう。しかし
それにしても，自分で資本家的活動を担うには
歳をとりすぎてしまったという個人的事情は，
貨幣委託の動機として見ればかなり重要度の低
いものと考えなければならない。自分で資本家
的活動を担うのに適齢の資本家でも，危険負担
の軽減という動機から，あるいは資本家的活動
の拡充という動機から，貨幣委託を選択するこ
とは十分ありうる。とはいえ彼には，貨幣委託
の相手となる機能資本家がどれほど有能である
かを事前に知る手立てがない。そうである以上，
まず貨幣委託に一定の期限を設けて，その期限
までに機能資本家が上げた当期の利益を確認し
た後で，次期も同じ機能資本家に貨幣を委託す
るかどうかの判断を下そうとするであろう。宇
野のいうように，ただ委託するだけであれば無
期限契約でよい，「それは無期限につづいてよ
いわけである」ということには，到底なりそう
もないわけである。
このように子細に検討してみると，確かにマ
ルクスの利子生み資本論が難点の多いもので
あったとしても，これを批判した宇野の側にも，
それなりに勇み足のあった可能性が否定できな
くなる。
本来，宇野の批判には，マルクスのように
いきなり貨幣資本家と機能資本家との貸借関係
から話を始めたのでは，それまでに展開されて
きた資本主義的生産にかんする考察（利潤論）
と利子生み資本論との関連が分からなくなる，
信用論（利子論）は，あくまで資本主義的生
産を直接担当する産業資本どうしの信用関係を
ベースにして組み立てられるべきである，とい
う二つの内容があった。は，貨幣資本家と機
能資本家とが存在すること自体を否定するもの
では必ずしもない。それらの存在の説き方につ
いての批判である。しかし宇野の力点は，宇野
自身の信用論の骨格が明確になるにつれて，
徐々にからへとシフトすることになり，そ
れとともにマルクスへの批判の調子も厳しいも
のになってゆく。やがてその結果，貨幣資本
家と機能資本家という存在自体が「全然わから
ない」，それらは原理論の世界から捨象されな
ければならない，という全面的否定に至ったも
のと推測されるのである。と，ととが
それぞれ比較的近いとしても，からまでに
はかなりの距離があるのではないか。
以上の見方にたいして，次のような反論があ
りうるかもしれない。なるほど資本は，収益性
と安全性という二つの行動基準をもち，それら
を比較秤量しながら投資行動を決定する。しか
しその投資行動の結果として，資本（産業資本）
は一般的利潤率を実現する。たとえ多くの資本
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が安全性志向に傾いた場合でも，あくまで取得
されるのは平均利潤（収益性志向を貫いた場合
の平均利潤より低いとしても）であって，利子
ではない。やはり宇野の説くように，「原理論
では，資本は利潤を目標として投ぜられるもの
であって，単に利子をうるために投ぜられるも
のではない」と考えるのが道理に適っている，
という反論である。
ただこの道理からすると，先にも述べたよう
に，宇野の資本形式論から金貸資本的形式が抹
消されていないことが背理になりかねないので
はないか。金貸資本的形式の資本は「利潤を目
標として投ぜられるもの」には違いないが，そ
の利潤の実体をなすのは貸付利子であるから，
「利子をうるために投ぜられるもの」にも違い
ないからである。
しかも宇野によれば，金貸資本的形式は商人
資本的形式とは違って，「資本家の個人的な手
腕」（宇野［１９５０・５２］７６頁）に依存しない自
動的な価値増殖を可能にする資本形式であった。
この場合，「資本家の個人的な手腕」に依存し
ないことは，資本家的活動が行われないことと
同義と考えられるはずであり，現に宇野自身も
そう考えている６１）。何らかの資本家的活動が行
われれば，そこには「資本家の個人的な手腕」
による成果のバラツキが出るのが当然なのであ
り，むしろそうしたバラツキの出る種類の活動
でなければ，たとえ資本家が行っていても理論
的な意味では資本家的活動でないともいえる。
ただそうなると，いよいよ金貸資本家と貨幣資
本家との間に決定的な相違を認めることは難し
くなる。宇野もマルクスと同様，貨幣資本家は
自分では資本家的活動を行わないものと考えて
いるからである６２）。
とはいえ実際には，金貸資本的形式と貨幣資
本家とにたいして宇野が与えている評価は正反
対である。宇野は，G‥‥G’はあくまで金貸資
本（高利資本）から抽象化された形態規定のこ
とを指し，具体的な金貸資本そのもののことを
指すのではない，したがって名称も金貸資本形
式ではなく金貸資本「的」形式なのだという説
明を随所でくり返していたが６３），「的」が付こ
うと付くまいと，これが宇野にとってれっきと
した資本投下の一形式であることに変わりはな
い。そして資本投下である以上，投資計画の策
定，利潤率計算，借り手の審査，債権取り立て，
担保物件の競売など，必ず何らかの資本家的活
動はついて回るはずである。その点でいえば，
金貸資本的形式が「資本家の個人的な手腕」に
依存しないという宇野の見方には疑問符が付く。
しかし資本投下でない場合でも，貸借関係が結
ばれる以上，借り手の審査，債権取り立て，担
保物件の競売などの活動は，貸し手が負うべき
最低限のノルマとしてついて回るはずである。
その点でいえば，これらの活動を行わない貨幣
資本家という宇野の見方にも疑問符が付く。宇
野が「原理論としては不可解なる資本家」とし
て真っ先に槍玉にあげたのは，「資本をもたな
い資本家」すなわち機能資本家であったが（宇
野［１９６４］１４８頁），資本家的活動を行わない資
本家も，その不可解さの程度に違いはないであ
ろう。
このように見てくると，金貸資本的形式と貨
幣資本家とにたいする宇野の評価が正反対に
なっている原因は，宇野自身がマルクスの利子
生み資本論を批判して述べていた内容とはまた
別のところにあるように思われてくる。推測す
るにその原因は，両者の登場する理論序次の違
い，特にそれらの理論序次と，産業資本の登場
する理論序次との前後関係の違いにあるのでは
ないか。
宇野の原理論体系のなかで金貸資本的形式が
登場するのは，産業資本的形式が導出される前
の理論序次である。宇野によれば，産業資本的
形式とは，商人資本的形式と金貸資本的形式と
の合成・統一である。金貸資本的形式は，それ
自体としては資本主義の下で姿を消すものの，
産業資本的形式のなかに解消され，産業資本自
身の「金貸資本的側面」として保存される（宇
野［１９５０・５２］７２頁，７８頁）。宇野にとって金
貨幣資本家と資本（２）
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貸資本的形式は，産業資本が発生する上でなく
てはならない揺籃的役割を担っているのであり，
しかも産業資本自身の性格の一部をなしてもい
るのである。
これにたいして，マルクスの資本論体系のな
かで貨幣資本家が登場するのは，すでに産業資
本が導出された後の理論序次である。この理論
序次では，貨幣資本家はもはや産業資本が発生
する上で何らの役割も担いようがない。商業資
本や利子生み資本は，理論的には最初から産業
資本に従属する立場にあるものと考えなければ
ならないというのがマルクスの一貫した主張で
あるから（K .，，S．２９８，〔６〕４６８－４６９頁），貨
幣資本家もまた産業資本を導く立場にはなく，
むしろ産業資本に従属する立場にあるものと考
えなければならない。宇野はマルクスとは反対
に，貨幣資本家にたいして否定的評価を与える
が，その評価が与えられるのはマルクスと同様，
すでに産業資本が導出された後の理論序次であ
る。したがって宇野の場合も，貨幣資本家はも
はや産業資本を導く立場にはない。むしろ，原
理論における真の資本である産業資本と比較さ
れて，その欠点を論われる側に回されているの
である。
金貸資本的形式と貨幣資本家とを並べて直接
比較しても，違いはよく分からない。むしろ子
細に比較するほど，瓜二つにしか見えなくなる。
しかし上述のように，中間に産業資本を置いて
みると，以前の配置では分からなかった両者の
違いが浮かび上がってくる。金貸資本的形式と
貨幣資本家とを対極的に隔てるものが何かある
とすれば，それは両者の属性の違いではなく，
産業資本にたいする相対的なポジションの違い
ではないかと推測されるのである。
このように推測してよいとすれば，貨幣資本
家にたいする宇野の否定的評価は，「個々の個
人資本家を前提する原理論の産業資本」（宇野
編［１９６７］４３２頁）にたいする宇野の肯定的評
価の裏返しであったとも見ることができよう。
もう一方の，機能資本家にたいする宇野の否定
的評価についても，おそらく同じ見方が成立す
るはずである。
なるほど宇野の主張するように，個人資本家
としての産業資本家こそが原理論における真の
資本家であるとすれば，退役資本家などではな
く，あくまで現役の産業資本家（またはそれに
随伴する商業資本家）のなかから一時的に遊休
資金の過剰化しているグループが貸し手に回る
のが，いわば原理論における真の貨幣貸借であ
ると考えなければならない。その場合，借り手
に回るのも，現役の産業資本家のなかで一時的
に運転資金の不足したグループであって，決し
て自己資金をもたない機能資本家ではないと考
えなければならない。現在自己資金で生産過程
を操業している産業資本であるからこそ，将来
の資金形成を見込んだ外部金融を利用すること
が可能になる。出資についても同様であって，
現在自己資金によって生産過程を操業している
産業資本どうしが出資関係を結ぶのが，いわば
原理論における真の資本結合であると考えなけ
ればならない６４）。
このように，産業資本を当事者とする金融関
係こそが原理論における真の金融関係であると
いう前提から出発する限り，どこまで理論序次
を進めても，原理論のなかに機能資本家の居場
所を見つけられないのは当たり前の話であろう。
利子論の導入部では，機能資本家は「原理論と
しては不可解なる資本家」として否定される。
利子論の後半部（「それ自身に利子を生むもの
としての資本」）まで進むと，機能資本家とそっ
くりの経営支配的な株主──むろん株主である
以上，全く自己資金をもたないわけではないが
──が登場するものの，それも本稿の「はじめ
に」で確認されたように，結局は資本家の原理
的規定を「はみでる」存在として否定されるだ
けである（宇野編［１９６７］４４８頁）。「不可解」
よりは「はみでる」方が幾分ましになるとも思
われない。これらの否定的命題は，個人資本家
としての産業資本家こそが原理論における真の
資本家であるという出発点の命題の同義反復で
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しかないのである。
３―２ 資本と非資本との臨界面
以上で確認されたように，貨幣資本家や機能
資本家は，いわば原理論における資本家像の陰
画ともいえる側面を具えていた。宇野の資本家
像は，自己資金を元手に自分で生産過程を操業
している産業資本家をモデルにしていたわけで
あるが，これをそのまま裏返すと，自分で生産
過程を操業しない貨幣資本家と，自己資金をも
たない機能資本家との二つが現れるのである。
個人資本家としての産業資本家こそが真の資本
家であるとすれば，これら二種類の資本家は，
さしずめ偽の，あるいは似非の資本家であると
いうことになろう。
これにたいして，宇野の資本家像をどれだけ
裏返しても，労働者や土地所有者は現れない。
労働者や土地所有者は，産業資本家とは別の階
級を形成するが，これらの階級が形成されなけ
れば原理論の世界も成立しえないという意味で
は，産業資本家と同格の原理的実在性を具えて
いる。それらはいわば真の労働者であり，真の
土地所有者なのであって，実在する別の何かの
たんなる陰画ではないのである。
したがって宇野の見解からすると，貨幣資本
家や機能資本家と，労働者や土地所有者との間
には，やはり明確な違いがあるものと考えなけ
ればならない。貨幣資本家や機能資本家は，資
本家の原理的規定に適合しないからといって，
労働者階級や土地所有者階級に仕分けることも
できない。偽の資本家は，資本家階級とその他
の二大階級とのどちらにも属さない空所に身を
隠す以外にないのである。
ただこのことは，産業資本家を当事者としな
い偽の金融関係が膨張する局面，またその結果，
生産過程に実体的な基礎をもつ三大階級の区分
がいわば金融的に流動化する局面では，貨幣資
本家や機能資本家をめぐって宇野が指摘してき
た一連の否定的な材料が，そのまま肯定的な材
料に転じる可能性があることを示唆しているの
ではないか。
この可能性を読み解くための手掛かりは，原
理論の世界の内部では見つかりそうもないが，
その外部ではむしろそこかしこに転がっている。
先般の世界同時不況の火種となった米国のサブ
プライム・ローンも，その一つといってよい。
周知のようにサブプライム・ローンの多くは，
一つの融資で購入する土地や住宅そのものが別
の融資の抵当になるというホームエクイティ・
ローンへと発展した。そのなかで，資産の有無
はおろか，定期的収入や職業の有無すら不問に
付される傾向が生まれた。この場合，住宅金融
専門会社からサブプライム・ローンを受けて住
宅を購入し，その住宅を値上がりのタイミング
を待って売却し，その売却益からローンの元利
払いを済ませた後になおも手許に余剰金を残す
ことに成功した借り手は，たとえ三大階級の区
分でいえば労働者階級に所属しているとしても，
機能資本家に似通った存在といえなくもないで
あろう。
もっともこの借り手は，融通された資金を必
ずしも資本として投下しているわけではない。
利潤率の計算や流通費用の支出を行うわけでも
なく，融資された資金で買った住宅を一回転売
しているだけであるから，原理論を基準にして
考えると，せいぜい偽の資本家でしかないと見
るのが正解であろう。しかし考えてみると，も
ともと機能資本家自体が，資格の疑わしい偽の
資本家，「原理論としては不可解なる資本家」
であった。「原理論としては不可解なる資本家」
の範囲は，マルクスや宇野が想定していたと思
われる機能資本家の範囲──資本家階級の下層
から労働者階級の上層まで──を超えて，条件
次第では労働者階級の下層にまで広がる。そし
て本稿の「はじめに」でも述べたように，資本
と非資本との臨界面に浸透して，「原理論とし
ては不可解なる資本家」を巻き込んで展開する
のが，今日の「金融化」なのである。
もっとも，サブプライム・ローンだけが例外
的というわけではない。たとえばベンチャー
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キャピタルにとって，出資先のベンチャー企業
に自前の資金があるかどうかは二義的な意味し
かもたない。将来の超過利潤の源泉となりうる
ような無形資産（暖簾），今日でいえば特許申
請の対象となりうるような知的財産があること
こそ，遙かに優先されるべき事項となるのであ
る。これと似た事情は，現代の国内企業と海外
の生産者との OEM関係だけでなく，かつての
問屋商人と家内工業との貸借関係にもあろう６５）。
貨幣資本家と機能資本家との関係の相似形は，
前期的な地場産業から現代のグローバルな資本
市場に至るまで，古今東西を問わず見つかるの
である。
産業資本間の水平的な資金融通関係が，根本
的に主体間の（産業資本ならではの）同質性に
基づいて展開されるのにたいして，上述のよう
な垂直的な資金融通関係では，主体間に明確な
異質性が存在する。いわば，資本と非資本とい
う異質性である。資金融通の展開が垂直的な方
向へと切り換えられるとき，資金融通を背後か
ら支えている条件のありようも変化する。貨幣
資本家・対・機能資本家という図式は，資本間
の関係よりは，むしろ資本と非資本との関係に
よく当てはまる。この図式の下で，非資本は，
いわば資本のリスクの受け皿として編成される
のである。このことはちょうど，アパレルのよ
うな需要変動の激しい産業分野において，資本
主義的家内工業（近代的家内工業）が産業資本
の「外業部」として編成される現象とも通底す
る（K .，，S．４８５，〔２〕３９５頁）６６）。
むろん問屋制家内工業自体は，歴史的・地域
的な固有性をもった特定の生産編成の方法のこ
とを指す。しかしその根底には，資本主義的家
内工業へと受け継がれるような一般的な編成原
理が潜んでいる。それは，生産過程を自社の内
部に文字通り「包摂」するよりは，むしろ自社
の外部に置いたままの状態で商業的に「支配（利
用）」したり，金融的に「癒着（接合）」しよう
としたりする編成原理，寄生的な編成原理なの
である。同様の編成原理は，産業資本にもその
運動の深部において共有されている。産業資本
による生産過程の「包摂」は，状況に応じてい
つでも「支配」や「癒着」に転じうる余地を残
しているのである６７）。
宇野の原理論体系に立ち戻ると，宇野がその
なかで資本と非資本との臨界面に最も接近した
議論を展開しているように思われるのは，貸付
資本論である。宇野が貸付資本論のなかで注目
した問題の一つは，貸付資本は存在するが「貸
付資本家」は存在しないという問題であった（宇
野編［１９６７］４３４頁，４４６頁，宇野編［１９６７・６８］
，３４０頁）。宇野自身の真意をひとまず措くと
すれば，ここに提示されているのは，資本家な
き資本の存在，投資主体・経営主体なき資本の
存在という問題である。
これは，「資本家の個人的な手腕」に依存す
る商人資本的形式には起こりえない問題であろ
う。本稿の１―１でも紹介したように，宇野は
商人資本的形式と対比するかたちで，金貸資本
的形式は「資本家の個人的な手腕」に依存しな
いために確定性の高い価値増殖が可能になる，
それゆえにまた，資本が自ら増殖するという意
味での自己増殖はこの資本形式においてはじめ
て実現されるという命題を提示した。「自己増
殖＝自動増殖」という命題，筆者独自の用語で
いえば自動増殖論である（拙稿［２０１５・１６］（１）
４７―５０頁）。しかしこの命題は，金貸資本的形式
において資本家の存在が不要になることを含意
するわけではない。金貸資本にも，読んで字の
通り，金貸（高利貸）が寄り添うのが普通であ
る６８）。以前にも論じたように，マルクス＝宇野
の資本家規定の原像が，商人と金貸とにあるこ
とは明白なのである（拙稿［２０１３・１４］（１）６０―
６２頁）。
もともと自動性という概念は，人間がごく僅
かな操作を加えるだけで勝手に作動するような
メカニズムの特性をいい表したものであろう。
ごく僅かな操作だけで足りるからといって，人
間が居なくてもよいということにはならない。
改札係が居なくてもよいのは，利用客自身が自
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動改札機に切符をくぐらせるからに他ならない。
いいかえれば利用客自身が，改札係の代わりを
務めるからに他ならない６９）。自動化と無人化と
は，必ずしも同義ではないのである。自動増殖
論の本義も，金貸は存在するが，彼の「個人的
な手腕」は不要である，という点にあるものと
解釈すべきなのである。
また産業資本的形式にも，産業資本家の存在
が付属することは詳論するまでもないであろう。
マルクス経済学には，「資本の人格化」という
周知の慣用句がある。この慣用句は，資本家の
存在をいわば名義的なもの，飾り物にすぎない
ものとして軽んじる傾向を招きやすい。しかし，
資本を人格化したものが資本家であるという命
題と，資本家不在の資本が存在する（資本は資
本家から独立している）という命題とは，むし
ろ真逆の意味になるのである。
こうして見ると，貸付資本は，宇野の初発の
資本規定に照らして明らかに規格外の資本であ
ることが分かる。おそらく宇野自身は，金貸資
本的形式のバリエーションとして貸付資本を説
くという構想を有していたと思われる。金貸資
本的形式は，重商主義段階では高利資本として
具体化され，自由主義段階では貸付資本として
具体化され，帝国主義段階では金融資本（株式
資本）として具体化されるというのが，宇野が
随所でくり返した主張である７０）。しかし上述し
た点に鑑みると，金貸資本的形式と貸付資本と
の間には，媒介しがたい本質的な違いがあると
いわなければならない。そして，金貸資本的形
式を含めた三つの資本形式のどれにも該当しな
い以上，貸付資本はもはや非資本という範疇に
仕分けされる以外になくなる。「資本の人格化」
という必須の手続きを欠いた貸付資本は，原理
論では説けない「不純」な資本といわざるをえ
ない──これが本来，宇野の資本規定から予想
される結論なのである。
仮に，宇野の結論がそのようものであったと
すれば，貸付資本のいわば不純性の程度は，貨
幣資本家や機能資本家の不純性の程度とさして
違わないとみなされていたのではないか。すで
に紹介したように，宇野は「資本をもたない資
本家」である機能資本家のことを，「原理論と
しては不可解なる資本家」と診断したわけであ
るが，そうであれば「資本家をもたない資本」
である貸付資本のことも，本来「原理論として
は不可解なる資本」と診断しなければ釣り合わ
ないように思われるのである。
しかしむろん，貸付資本についての宇野の診
断結果はこれとは逆である。貨幣資本家や機能
資本家は「原理論としては不可解なる資本家」
であるが，貸付資本は「原理論としては不可解
なる資本」ではない。それゆえ，信用論（利子
生み資本論）の出発点に貨幣資本家と機能資本
家との貸借関係を据えることはできないが，貸
付資本の融通関係を据えることはできる，とい
うのが宇野の所見なのである。
おそらくこの所見は，貸付資本の実体ないし
源泉をなすのが産業資本の遊休資金であること
を一つの根拠にしていよう。貸付資本の背後に
は，原理論における真の資本家，「純粋」な資
本家としての産業資本家が控えている，それは
氏素性の知れない貨幣資本家や機能資本家とは
違うのだ，という区別である。しかし改めて考
えてみると，この区別によって根拠づけられる
のは，あくまで産業資本の遊休資金をベースに
して信用論を説くことの正当性であり，その遊
休資金を貸付資本として説くことの正当性では
ないであろう。貸付資本の実体ないし源泉が産
業資本の遊休資金であるとしても，貸付資本自
体はあくまで資本の範疇に属するわけであり，
たんなる資金とは別ものと考えなければならな
い。したがってまた，資金の提供者でしかない
産業資本家と，資本を投資・運用する貸付資本
家とは別ものと考えなければならない。そして
宇野自身も，貸付資本を資本家不在の資本と規
定しているわけであるから，当然それらを別も
のと考えていたことになる。源泉や実体が「純
粋」であるという理由によっては，「資本家を
もたない資本」の不純性なり不可解性なりを拭
貨幣資本家と資本（２）
9
い去ることはできないはずである。
以上より，宇野の貸付資本論の特異性がはっ
きりと浮かび上がってこよう。貨幣資本家や機
能資本家にかんして示されているように，「不
純」なものは捨象するというのが宇野の通常の
スタンスであるが，こと貸付資本にかんする限
り，そのスタンスは明らかに影を潜めている。
貸付資本は，既存の資本形式のバリエーション
ではなく，むしろ資本形式の基礎にある資本規
定そのもののバリエーションなのである。いい
かえれば貸付資本は，これを資本たらしめる投
資主体・運用主体を要請せざるをえない何か，
つまり現段階ではまだ資本化されていない資本
の種子，資本の素材と考えなければならない。
３―３ 臨界面への接近方法
以上の問題をもっと掘り下げると，資本と非
資本との臨界面を，資本の属する原理論の世界
の内部から捉えるのか，それとも非資本の属す
る原理論の世界の外部から捉えるのか，という
問題に突き当たる。
どちらの捉え方を選ぶかによって捉えられる
ものは異なるが，理論上はどちらの捉え方も選
択できるというのが，おそらくこの問題の正解
であろう。異なる二つの世界の臨界面に属する
という点でいえば，たとえば量子と貸付資本と
は似ているが，量子は粒子と波動とのどちらと
も捉えられる──逆にいえば粒子説と波動説と
のどちらでも完全には記述できない──という
のが，量子力学では定説になっている。
しかし従来の原理論では，原理論の世界の内
部から資本と非資本との臨界面を捉えることは，
不可能である以前に，あたかも不適切であるか
のような論調が根強かったといえるのではない
か。「不純」なものは全て原理論から捨象しな
ければならないという宇野のスタンスは，この
ような論調を促進する要因の一つである。それ
はまた，「不純」なものはブラック・ボックス
に極力押し込めて，このブラック・ボックスを
原理論のなかでは開封しないようにするという
山口重克のスタンスとも通底する。これは，純
粋資本主義論者に多かれ少なかれ共通に認めら
れるスタンスでもある。
山口のブラック・ボックス論は，原理論で説
ける商品経済的要因の作用と，原理論で説けな
い制度的要因の追加的作用との「合成」によっ
て資本主義の変容や多様化が生じるという命題
と結びついている（山口［２００６］３６―３８頁，５５
頁）。この命題は，「合成」という概念の意味さ
え一々詮索しなければ，特に異論の余地がなさ
そうに見える。しかしそのことは，逆にいえば，
「合成」という概念の意味する範囲がきわめて
広いために，多くのものを網羅的に説明できる
メリットがある反面，それらのものの微妙な違
いを曖昧にしかねないデメリットもあることを
暗示していよう。どの「合成」も大同小異とは
いえ，臨界面の考察では，この小異に拘ること
が重要になるのである。
貸付資本は，現段階ではまだ非資本であるが，
これから資本化されるべき資本の種子でもある
という両義性を具えている。非資本として見れ
ば，原理論では説かないという処理で割り切れ
るかもしれないが，資本の種子として見れば必
ずしもそうではない。その種子が具体的にどの
ような経緯で，どのようなパターンで資本化さ
れるのかは，制度的要因の追加的作用との「合
成」をつうじて決定されるのだとしても，資本
化の要請をもった種子が存在すること自体は，
商品経済的要因だけである程度まで説明がつく
のである。その限りにおいて貸付資本は，たと
えば資本化の要請とその経緯とがどちらも説け
ない公共財（いわゆる社会的共通資本）とは似
て非なる性格をもつ。両者の違いは，どちらも
資本として「不純」という点では大同小異であ
るという見方では，看過されざるをえないので
ある。
先にも述べたように宇野は，産業資本の遊休
資金を実体ないし源泉とする貸付資本までは原
理論でも説けるが，産業資本以外の広範な層か
ら動員された社会的遊休貨幣一般を実体ないし
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源泉とする貸付資本は説けない，という区別を
強調した。しかしこの区別は，本稿の観点から
すると，資本化の経緯ないしパターンにかんす
る区別でしかなく，資本化の要請の有無にかん
する区別ではない。
なるほど宇野が説くように，この資本化の経
緯が産業資本の参加・関与だけで完結しうる場
合，制度的要因の追加的作用はほとんど要らな
くなるかに見える。しかしそれは，資本と非資
本との臨界面において，制度的要因の追加的作
用では相殺ないし減殺されないほど商品経済的
要因の作用が強く働く場合，具体的にいえば自
由主義段階のような特殊歴史的条件が与えられ
ている場合に限られよう。二つの要因の作用の
強弱関係が逆転して，産業資本以外の広範な層
が資本化の経緯に参加・関与する場合，今度は
反対に，制度的要因の追加的作用ばかりが目に
付くようになる。しかしその場合でも，資本化
の要請自体はあくまで商品経済的要因のなかか
ら発生するのである。
もっとも貸付資本は，利潤の付く資本ではな
いにしても，利子の付く資金であることは確実
である。そして利子や資金は，むろん原理論で
説けないものではない。金貸・高利貸が資本家
であることを否定し，金貸資本的形式なる資本
形式が存在することを否定する論者でも，商品
経済に古くから金貸・高利貸が存在することは
当然認めるであろう。本稿はこれまで，資本（も
しくは資本家）であるかどうかという区別と，
商品経済的要因だけで説明がつくかどうかとい
う区別とを重ね合わせて論じてきた。それらが
かなりの程度まで重なり合うことは確かである
としても，本来は別個の区別として分けて考え
る必要がある。いわば，区別の区別が必要にな
るのである。
しかもこのことは，今日の「金融化」に理論
のメスを入れる上でも，意想外の必要性をもつ
ように思われる。流通論次元での市場は，商品
経済的要因だけで構築された世界であるが，こ
の世界に生息するのは資本家だけではない。そ
れ以外の貨幣所有者や商品所有者も無数に生息
し，商品経済的合理性を追求した経済活動を展
開している。商品→貨幣→資本という流通論の
展開をぼんやりと眺めると，あたかも全ての貨
幣が資本に転化し，全ての貨幣所有者が資本家
に転化するかのような印象を受けなくもないが，
資本家は，正しくは貨幣所有者ないし商品所有
者の一部，しかも数の上ではかえってマイナー
な一部を占めるにすぎないのである。
考えるヒントになるのは，小幡道昭による次
のような議論である。すなわち小幡は，資本の
本質を「投下と転売の二層性」に求めた上で，
これら二層を明確に区別する必要を訴えている。
「資本として投下するという契機を欠けば，い
くら高く売ろうとしたとしても資本ではない。
逆に，買うという過程を欠いても，投下という
契機があれば，資本たりうる」というのである
（小幡［２０１３］１５４頁）。本稿における貨幣支出
と資本投下との区別，貨幣貸付と資本前貸との
区別も，こうした小幡の議論から示唆を得てい
る。
この議論は，商品転売を行う（もしくは行う
可能性がある）だけで資本投下までは行わない
貨幣所有者や商品所有者が，資本主義的市場の
内部にも無数に生息することを否定するもので
はなく，むしろ容認するものとして理解できる。
そして「金融化」の特徴は，まさにこれらの貨
幣所有者や商品所有者を資本の世界に引き込ん
で，馴化してゆくところにある。小幡によれば
資本投下とは，「資産にさまざまな姿態を着脱
させる転売の束を覆う上位概念」（小幡［２０１３］
１４９頁）であるが，この「転売の束」は，資本
家の本業たる資本投下から相対的に独立してい
るわけであるから，資本家以外の貨幣所有者や
商品所有者に委ねることもできなくはない。そ
れはある意味で，資本家の本業たる「売買それ
自体」以外の「売買に伴う技術的操作」を商業
労働者に委ねることと同型なのである。（森下
［１９７６］９１頁）。
それだけではない。「売買それ自体」の全般
貨幣資本家と資本（２）
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を資本家だけで負担するというのは，かなり小
規模な資本にしか該当しない特異なケースであ
ろう。むしろ通常は，「売買それ自体」の一定
部分が，販売員を始めとする商業労働者の負担
に委ねられるものと考えるべきである。商業労
働者の所属するのが労働者階級であるか，それ
とも資本家階級（の下層）であるかは，マルク
ス以来の商業資本論の論点をなしている。しか
し所属階級がどちらであれ，「売買それ自体」
の一定部分を委ねられた商業労働者の間に，い
わば擬似的な資本家精神・企業者精神が芽生え，
自分たちの社会的なプレステージを上昇させよ
うとする機運が高まることに違いはないであろ
う。そしてマルクスは，このような機運に乗る
商業労働者・事務労働者のなかから，次代の機
能資本家が補充されるものと考えていた節もあ
る。
たとえば，利子生み資本論の最後の章である
『資本論』第３巻第５篇第３６章「資本主義以前」
には，利子生み資本の下で「財産はないが精力
も堅実さも能力も事業知識もある一人の男」に
資本家（機能資本家）に転化する機会が与えら
れることは，「資本による支配そのものを強固
にし，この支配の基礎を拡大して，それが社会
の下層からの新鮮な力によって絶えず補充され
ることを可能にする」という記述がある（K .，
，S．６１４，〔７〕５００頁）。この「一人の男」は，
なるほど財産こそないかもしれないが，必ずし
も職歴のない人物ではないであろう。これまで
に商業労働なり事務労働なりの経験を十分積ん
できて，「能力」や「事業知識」を実証された
人物でない限り，貨幣資本家もそう易々とは融
資に踏み切らないはずである。
このことは見方を変えると，貨幣資本家の方
でも，融資相手の「能力」や「事業知識」のレ
ベルを適正に評価できるような「能力」や「事
業知識」が必要になることを意味していよう。
いいかえれば貨幣資本家自身が，これまでに企
業家なり経営者なりの経験を十分積んできた人
物でなければならないことを意味していよう。
実際，『資本論』第３巻第５篇の前半の各章，
特に第２３章「利子と企業者利得」などを読むと，
マルクスが利子生み資本論のなかで具体的に思
い描いていたのが，産業資本家が経営の第一線
を退いて貨幣資本家になるのと入れ替えに，彼
の指揮下でキャリアを積んできた監督労働者が
機能資本家（産業管理者）になって経営を引き
継ぐというパターンであったことは窺い知られ
る。「主人は，十分な資力ができさえすれば，
このような骨折り（監督労働；引用者）をする
『名誉』を監督者に任せてしまう」という光景
である（K .，，S．３９８，〔７〕１２５頁）。
またこうした，監督労働者がいわば機能資本
家に成り上がるパターンとは反対に，資本家が
いわば機能資本家に成り下がるパターンも想定
できないわけではない。マルクス自身，恐慌の
後のイギリスの工業地帯でよく見かけるのは，
「以前の工場主たちが前には自分の物だった工
場を，今では，しばしば自分の債権者でもある
新しい所有者の管理人として，安い賃金で監督
している」という光景であると付記している通
りである（K .，，S．４０１，〔７〕１２９頁）。
しかしどちらのパターン，どちらの光景にし
ても，利子生み資本は，最初から産業資本と相
反する関係に置かれているわけではない。当初
はオーナー経営者の下で発足した産業資本が，
時を経てその企業統治機構を組み替えられた結
果，貨幣資本家と機能資本家とが輩出されるわ
けであるから，利子生み資本は，むしろ産業資
本から分化・派生するものとして説かれている
ことになる。
むろん本来，こうした個別資本の次元におけ
る経時的変化のプロセス自体を，そのままのか
たちで理論のなかに取り込むことはできない。
宇野も指摘したように，重商主義段階の商人資
本によって自由主義段階の産業資本が準備され
たことは事実であるが，そのことは個々の商人
資本と産業資本との間に系譜的な連続性があっ
たことを意味するわけではない７１）。それと同じ
理屈から，個々の産業資本家と貨幣資本家との
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間や，個々の商業労働者と機能資本家との間に
も，系譜的な連続性を読み込むことは難しいで
あろう。ただマルクスは，あえてそのような読
み込みを行うことで，利子生み資本論に至るま
での資本概念の定義，すなわちオーナー経営者
の営んでいる産業資本だけが真の資本であると
いう定義を，多少なりとも現実に即した内容に
修正しようとしたのではないか，と推察される
わけである。
ただマルクスの利子生み資本論が，このよう
に産業資本から分化・派生するものとして利子
生み資本を説こうとした一面があることは確か
であるとしても，この一面に終始しているわけ
ではないことも同様に確かであろう。少なくと
も『資本論』第３巻第５篇の初発の第２１章を読
むと，貨幣資本家は，なるほど宇野の批判した
通り，最初から産業資本（産業資本家）と相反
する関係に置かれているかのような印象が強い。
また，引退した産業資本家が貨幣資本家であり，
成り上がった商業労働者や成り下がった産業資
本家が機能資本家であるという命題を立てるこ
とが仮に可能であるとしても，この命題が，貸
付資本の源泉をなすのが産業資本であるという
命題と同一の，厳格な分化発生論的方法に基づ
いているとはいえそうもないであろう。しかも，
引退した産業資本家が貨幣資本家であるという
命題は，すでに本稿の「はじめに」でも述べた
ように，貨幣資本家像の上に金利生活者として
の通俗的な金貸の残像をダブらせやすいという
意味では，むしろデメリットの方が大きい命題
であるかもしれない。
それでもマルクスのなかに，産業資本とは無
関係に利子生み資本を前提してかかるのではな
く，産業資本の側から掘り進めて利子生み資本
への理路を開通しようとする一面があること自
体は，そこで説かれている内容の正否は別とし
て否定できない。本稿の観点からするとこの一
面は，それなりに重視すべきものに映るのであ
る。
たとえばマルクスによれば，利子生み資本と
は，資本の物神性を最終的に完成させるもので
あると同時に，「貨幣蓄蔵者の敬虔な願望」を
実現させるものでもある（K .，，S．４０６，〔７〕１３８
頁）。貨幣を増やすにはただ蓄蔵していても無
駄で，貸し付けて利子を取らなければならない，
しかし何もしないで利殖できるという願望自体
は貨幣資本家に固有のものではなく，貨殖に憧
れた「貨幣蓄蔵者」にも共通するという趣旨で
あろう。
しかし本来，マルクスの「貨幣の資本への転
化」論で採用されていたのは，貨幣蓄蔵の否定
をつうじて資本の発生を説くという理論展開で
あったはずである。そして利子生み資本論も，
基本的にはこの理論展開を引き継いで，貨幣蓄
蔵の否定→資本の発生→産業資本の発生→商業
資本の発生→‥‥‥というコースの終盤に来る
ものであったはずである。すると利子生み資本
は，いわば円形のコースを一周して出発点に戻
る要領で，資本以前の「貨幣蓄蔵者」の世界に
回帰したことになろう。しかもこの回帰現象は，
「貨幣の資本への転化」論のなかで述べられて
いる事柄，資本家が「合理的な貨幣蓄蔵者」（K .，
，S．１６８，〔１〕２６８頁）であるという事柄とは，
似て非なる意味をもっていると考えなければな
らないであろう。
マルクスによれば，「合理的な貨幣蓄蔵者」
の願望は，「貨幣を絶えず繰り返し流通に投げ
こむ」ことでしか実現しない。そこでは，彼自
身が「資本家として，または人格化され意志と
意識とを与えられた資本として，機能する」こ
とが絶対に必要になる（K .，，S．１６８，〔１〕２６８
頁）。しかし利子生み資本は，「貨幣を絶えず繰
り返し流通に投げこむ」ことを回避している。
また貨幣資本家も，自分自身で資本家としての
機能を果たすことを回避している。かかる利子
生み資本の下で「貨幣蓄蔵者の敬虔な願望」が
実現されるという場合，この「貨幣蓄蔵者」は，
「合理的な貨幣蓄蔵者」とは別の存在を指して
いると解釈しなければ平仄が合わなくなる。そ
れはむしろ，マルクスが「合理的な貨幣蓄蔵者」
貨幣資本家と資本（２）
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とは真逆の存在とみなしている「気の違った資
本家」（K .，，S．１６８，〔１〕２６８頁）のこと，つま
り資本家以外の，いわば資本家になり損ねた貨
幣蓄蔵者のことを指していると解釈しなければ
ならないのである。
すでにくり返し紹介したが，マルクスは利子
生み資本論のなかで，信用制度の発展とともに
「社会のあらゆる階級のあらゆる貨幣貯蓄」が
動員されるようになることに関心を向けていた
（K .，，S．３７４，〔７〕８４頁）。これは当面の問題と
関連づけると，利子生み資本の下で「貨幣蓄蔵
者の敬虔な願望」が実現されることを示す事例
であったように読める。階級の垣根を越えて広
がる「貨幣蓄蔵者」の世界は，資本の世界とは
いわば薄い壁一枚で隔てられている。この壁は，
本稿の用語でいえば（マルクス自身はそういう
いい方はしないであろうが）資本と非資本との
臨界面に当たるのである。
すると，図式的にすぎるかもしれないが，こ
うした臨界面に資本の世界の外部からのアプロ
ーチを試みたのが「貨幣の資本への転化」論で
あったのにたいして，資本の世界の内部からの
アプローチが試みたのが利子生み資本論であっ
たという対比が可能であるように思われてくる。
第一のアプローチで明らかにされるのは，有象
無象の商品所有者や貨幣所有者のなかから「合
理的な貨幣蓄蔵者」が絞り込まれることで，自
立的資本としての産業資本が発生し，資本の世
界がいわば同種同族の世界として閉じられる仕
組みである。これにたいして，第二のアプロー
チで明らかにされるのは，産業資本のあり方が
変化することで，それまで利得の機会から締め
出されてきた商品所有者や貨幣所有者にまでコ
ネクションが広がり，資本の世界がいわば異種
混合的な世界として開かれる仕組みである。前
者が，資本主義の「産業化・工業化」の仕組み
であるとすれば，後者は，さしずめその「金融
化」の仕組みなのである。
先述したように，資本投下から相対的に独立
した「転売の束」は，社内の商業労働者によっ
て専門的（専業的）に負担されてもよいが，社
外の顧客，すなわち貨幣所有者や商品所有者に
よって非専門的（兼業的）に負担されてもよい。
どちらのやり方で負担されても，それは商業資
本論で説かれるような資本間の委譲＝代位関係
とは異なり，資本・非資本間での委譲＝代位関
係をなすことになる。この関係をつうじて，貨
幣所有者や商品所有者もまた，一部の商業労働
者と同様に，擬似的な資本家精神・企業者精神
を注入されるのである。
以上の観点からすると，「金融化」の進展著
しい今日の先進諸国や新興諸国において，まだ
在学中の大学生を中心とした起業ブームや，定
年退職後の高年層をも巻き込んだ投資ブームが
続発していることも，たんなる一過性の流行と
して軽んじてはいられないように思われてくる。
むろん，これらのブームに便乗する人々を，貨
幣資本家や機能資本家の水準にも及ばない似非
資本家として切り捨てることは容易である。し
かしそれらの似非資本家が，いわば資本家社会
のバックヤードというべき金融市場の裾野を広
げつつあること自体は，必ずしも似非の，見せ
掛けの現象ではない。むしろそれは，資本家社
会のメインヤードで生じている変化を反映した
現象ともいえるのである７２）。
４ 貨幣資本家と「金融化」
４―１ 貨幣資本家なき資本主義像の問題点
前章までの検討をつうじて明らかとなったよ
うに，問題の最深部にあるのは，原理論のなか
で非姿態変換型の価値増殖をどのように説くか
という論点であった。貨幣資本家的な価値増殖
は，金貸資本的形式の価値増殖から区別された
上で，非姿態変換型の価値増殖の表現形として
捉え直されなければならない。
とはいえ従来の原理論では，非姿態変換型の
価値増殖は十分論じられてこなかった。むろん
その最大の要因は，従来の原理論における資本
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規定が，あまりにも姿態変換型の価値増殖に偏
していたことにある。しかし，それだけが要因
の全てではない。そもそも貨幣資本家という概
念の定義自体にも，原理論のなかで貨幣資本家
を説くことを難しくする要因が潜んでいる。そ
の定義は，一口いえば具体的にすぎるのであり，
またそのために狭すぎるのである。
すでにマルクスにおいて，貨幣資本家の定義
は，いかにもマイナー感の強い「引退した資本
家，金利生活者」という内容に狭められている
（K .，，S．５２７，〔７〕３４１―３４２頁）。しかもそのマ
ルクスと比較しても，宇野の「高齢の資本家」
という定義は（宇野［１９６４］１４７頁），その内容
がもう一回り狭くなっているように思える。す
でに述べたように宇野には，産業資本家を原理
論における真の資本家とみなす傾向があった。
しかも正確にいえば，産業資本家全般ではない。
自前の資金と自分の手腕とで遣り繰りするタイ
プの産業資本家，いわゆるオーナー経営者・個
人資本家型の産業資本家だけが，原理論におけ
る真の資本家なのである。宇野は，こうした真
の資本家の対極に位置するいわば偽の資本家と
して貨幣資本家や機能資本家を規定していたわ
けであるが，真の資本家概念がきわめて狭いも
のであるとすれば，それを裏返した偽の資本家
概念も，次のようにきわめて狭いものになるの
が当然であろう。
すなわち宇野自身の言葉を借りていえば，産
業資本家が自前の資金を「利潤を目標として」
生産過程に投じるのにたいして，貨幣資本家は
自前の資金を「単に利子をうるために」機能資
本家に貸し付ける。両者は，どちらも自前の資
金を有する点では違いがないが，その資金運用
の「目標」が正反対であるというのが，宇野の
理解といってよい。この理解の下に描き出され
る貨幣資本家像は，貨幣貸付を行う個人という
姿にならざるをえない。これは本稿の「はじめ
に」でも述べたように，金利で喰ってゆくのが
金貸であるという通俗的な見方から生まれた残
像でもある。
おそらく宇野の原理論体系のなかで，貨幣資
本家という概念は，銀行資本という概念とも密
接に関係しているように思われる。宇野が貨幣
資本家概念を否定したことの目的ないし効果の
一つは，銀行信用論へと発展するような貸付資
本概念を独自に導出することにあった。貨幣資
本家の一方の対極には産業資本が置かれており，
もう一方の対極には銀行資本が置かれていると
いうのが，宇野の利子論のベースにある関係図
である。
宇野によれば，貸付資本には貸付資本家は存
在しない。そして，この貸付資本を集約した銀
行資本も「資本家社会的に公共的なる機関」（宇
野［１９６４］１４８頁）であり，銀行資本家の存在
はあまり（少なくとも産業資本家や商業資本家
ほど）目立つものではない７３）。宇野の銀行資本
概念は，いわば人格的契機の後退した資本とい
う性格を色濃く帯びているのである。とすれば，
こうした銀行資本とのコントラストから，対極
にある貨幣資本家がその人格的契機をいっそう
強調され，非公共的で個人的な性格を色濃く帯
びるのは当然であろう。かくして宇野の貨幣資
本家概念は，ますます通俗的な金貸像に近づく
ことになる。ただそのことは，どのみち原理論
の世界から貨幣資本家を抹消する予定である宇
野にとって，特に気に留める必要のない問題で
しかなかったとも推察される。
こうした狭隘な貨幣資本家概念を抜け出す上
で，鍵の一つを握るように思われるのは，固定
資本の貸付という問題である。すでに本稿の１
―３で紹介したように，マルクスの利子生み資
本論にも，この問題に言及している箇所がある。
たとえば，「資本として貸し付けられる商品は，
その性状に応じて固定資本かまたは流動資本と
して貸し付けられる。‥‥‥ある種の商品は，
その使用価値の性質上，いつでもただ固定資本
としてしか貸し付けられることができない。家
屋や船舶や機械などである」という記述がそれ
に当たる（K .，，S．３５６，〔７〕５４頁）７４）。マルクス
によれば，これらの固定資本は，賃料を計算す
貨幣資本家と資本（２）
15
るためにその価値を貨幣額で評価されるのが通
例であり，その限りでは「つねにただ貨幣資本
の特殊な一形態でしかない」（K .，，S．３５６，〔７〕
５４頁）。さらに，利子生み資本論の末尾に当た
る箇所にも，「貨幣のかわりに，現物での生産
手段，たとえば機械や営業用の建物などが貸し
付けられるということももちろんありうる。し
かし，そのような場合にはこれらの生産手段は
一定の貨幣額を表わしている」という記述があ
る（K .，，S．６２３，〔７〕５１５頁）。
注意すべきは，これらの記述が，貨幣貸付を
主題とする利子生み資本論のなかに置かれてい
ることの意味である。たとえば，機械の月額の
賃料を算定するには，機械の現在価値を貨幣額
で評価した上で，この価額（またはこの価額と
見積残価との差額）に金利その他を加えたもの
を賃貸月数で割るという手続きが必要になる。
賃料自体は貨幣で支払われ，その賃料と機械の
貨幣評価額との比は，およそ（保険料や手数料，
固定資産税などが賃料に含まれる点を別とすれ
ば）貨幣貸付の利子率に近い水準で決まる。こ
うした一連の事情を踏まえて，マルクスは固定
資本貸付を貨幣貸付に準じたものとみなし，利
子生み資本論のなかで言及していると解釈する
ことができる７５）。
しかしこのように，機械の価値が貨幣額で評
価されることをもって機械を「貨幣資本の特殊
な一形態」と規定できるとすれば，貸出用の機
械だけでなく，販売用の機械も「貨幣資本の特
殊な一形態」と規定できないことはないはずで
ある７６）。より一般化すれば，マルクス自身が引
き合いに出している建物や土地のような固定資
産だけでなく，商品や株式を含めた流動資産も
「貨幣資本の特殊な一形態」と規定できないこ
とはないはずである。固有の意味での貨幣資本
だけでなく，生産資本や商品資本までが「貨幣
資本の特殊な一形態」に含められることになる。
そして，さまざまな形態の「貨幣資本」がある
ように，さまざまな形態の「貨幣資本家」が存
在することになる。マルクス自身が言及してい
るリース業者は，いわば「貨幣資本家の特殊な
一形態」であるが，唯一の「特殊な一形態」で
はないことになる。立ち入って検討してみると，
マルクスの貨幣資本家概念は，思いの外定義域
が広いのである７７）
しかもマルクスは，銀行制度に株式会社制度
を加えた信用制度全体の発達度が高まるととも
に，貨幣資本家概念の定義域もいっそう広くな
るものと考えていた節がある。実際，マルクス
の利子生み資本論は，後半の章になるにつれて
登場人物がますますバラエティに富み，舞台全
体が賑わいを増してゆく印象が強い。たとえば，
『資本論』第３巻第５篇第２７章では，株式会社
が「新しい金融貴族を再生産し，企画屋や発起
人や名目だけの役員の姿をとった新しい種類の
寄生虫を再生産し，会社の創立や株式発行や株
式取引についての思惑と詐欺との全制度を再生
産する」という記述が現れる（K .，，S．４５４，〔７〕
２２４頁）。さらに第３３章では，国立銀行とそれを
取り巻く大貨幣貸付業者や高利貸などが，「寄
生階級」，「高貴な盗賊ども」，「金融業者や株式
相場師をも仲間に加えたこの盗賊ども」，といっ
た痛烈な調子でこき下ろされている（K .，，
S．５６０，〔７〕４０５頁）。
ここで登場する「新しい金融貴族」や「新し
い種類の寄生虫」，「寄生階級」などは，利子生
み資本論の冒頭に登場する隠居然・パトロン然
とした貨幣資本家とは随分印象が異なるとはい
え，やはり何れも貨幣資本家という範疇に含ま
れるべきものであろう。産業資本家でも商業資
本家でもない，さりとて地主でも労働者でもな
い登場人物は，少なくともマルクスのキャス
ティングの流儀に倣えば，貨幣資本家という役
名で呼ぶ以外にない。現にマルクスは，利子率
が上昇し，国債を含めた有価証券の価格が低下
する不況局面は，「貨幣資本家たちがこれらの
減価した証券を大量に買い集める時期」であり，
彼らは後の景気局面でこれらの証券を高く売る
ことで儲けを上げて，より多くの貸付可能な貨
幣資本を蓄積すると述べている（K .，，S．５１９，
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〔７〕３２８頁）。ここで「貨幣資本家（または貨幣
貸付資本家）」と呼ばれているのは，その活動
内容から判断すると，むしろ金融市場における
投資家のことなのである。
したがって，利子生み資本論の全体をつうじ
て頻繁に登場する「信用山師」（K .，，S．４３７，
〔７〕１９４頁）や「信用の騎士たち」（K .，，S．５３２，
〔７〕３５１頁），「信用の遍歴騎士たち」（K .，，
S．５４９，〔７〕３８４頁）にも，貨幣資本家とのさま
ざまな共通点が認められるのはむしろ当然であ
ろう。これらはマルクスのいい方を借りれば，
「準備資本なしに，またはおよそ資本というも
のなしに，事業をし，したがってまったく貨幣
信用だけに頼って操作をする騎士たち」であり
（K .，，S．５０５，〔７〕３０４頁），「他人の信用資本を
あてにしている投機師たち」である（K .，，
S．５１２，〔７〕３１５頁）。「事業」といっても，主と
して従事するのは製造業や商業ではなく，株式
や国債を始めとする証券投資，手形仲買，先物
取引などであろう。すなわちそれらは，預金を
募集せず，銀行から投機資金を調達し，自己計
算ではあるが他人の貨幣資本を元手に投機的取
引を行うタイプの資本，いわば銀行資本未満の
金融業者のことを指すのである。先に引いた文
言に対照させると，国立銀行を筆頭とする「寄
生階級」の末席に仲間として加わる「金融業者
や株式相場師」がそれに該当する。
これらの金融業者は，寄生先である産業資本
家（現実資本）７８）との関係でいえば貨幣資本家
であるが，資金調達先である貨幣資本家（銀行
業者）との関係でいえばむしろ機能資本家であ
るという両義性を帯びていよう。信用制度全体
の発達度が高まり，貨幣資本家概念の定義域が
広がるとともに，貨幣資本家階級の内部でも，
いわば貨幣資本家と機能資本家との第二次の分
離が生じるのである。
とすれば，宇野以降の原理論研究が貨幣資本
家概念をもっぱら資金所有者（貨幣所有者）と
いう意味に狭義化したこと，そしてその狭義の
貨幣資本家をも捨象したことには，やはり功罪
両面があったといわなければならない。むろん，
貨幣資本家を捨象したことが，分化発生論的方
法に基づいて市場機構全体を「産業資本自身の
内部的機構」（山口［１９８３a］１６頁）として説く
ことを可能にし，市場機構論（特に信用論）の
理論体系としての完成度を高めることに貢献し
たことは紛れもない事実である。しかしその一
方で，マルクスの利子生み資本論のなかに残さ
れていた重要な問題の手掛かりを，子細に点検
しないままに理論上の夾雑物として除去してし
まった可能性も否定できない。宇野以降の原理
論研究においてリース業資本がほとんど論じら
れてこなかったことの根因も，おそらくここに
あろう７９）。
なるほど，出自の不明な，偽の資本家でしか
ない貨幣資本家や機能資本家を連れてきて，そ
れらの間の資金融通関係から利子生み資本を説
いたところで，それは「産業資本自身の内部的
機構」とは別ものにしかならない。市場機構を
「産業資本自身の内部的機構」として説くため
には，いったん産業資本以外の資金の供給源や
需要先を捨象しなければならない。これはいわ
ば，宇野の純粋資本主義論の基礎を固めている
「純化＝捨象」の論理である。
しかし改めて考えてみると，この「純化＝捨
象」の論理は，ちょうど冒頭商品論における労
働価値説の論証に際してマルクスが採用した
「蒸留法（使用価値の捨象）」のように，その手
続き自体に一種の循環論証ないし同義反復を潜
ませていたといえなくもない。産業資本間の関
係のみから市場機構の発生を説くことができれ
ば，市場機構が「産業資本自身の内部的機構」
であることが論証される，という因果関係は成
立する。また逆に，市場機構が「産業資本自身
の内部的機構」であることを論証するためには，
産業資本間の関係のみから市場機構の発生を説
かなければならない，という因果関係も成立す
る。しかし実のところ，何れの因果関係も，な
ぜ市場機構を「産業資本自身の内部的機構」と
して説かなければならないのか，という根本的
貨幣資本家と資本（２）
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な問いを封じている。論証されるべき課題自体
の正当性は，突き詰めて考えてみると論証不能
なのである。
さらにここでは，「産業資本自身の内部的機
構」には，なぜ産業資本や「産業資本の分身的
な補足物」（山口［１９８５］２０７頁）だけしか存在
しないと断定できるのか，という問いも封じら
れている。産業資本以外の資金の供給源や需要
先をいったん捨象することは，あくまで市場機
構が「産業資本自身の内部的機構」であること
を論証するために要請された特殊な方法でしか
ない。この論証を終えた後，いったん捨象した
産業資本以外の資金の供給源や需要先を追加し
たところで，市場機構が直ちに「産業資本自身
の内部的機構」でなくなるわけではないであろ
う。市場機構は「産業資本自身の内部的機構」
であるから，産業資本や「産業資本の分身的な
補足物」だけしか存在しないと断定することは，
結論を導くための方法を，結論から導き出され
た帰結であるかのように誤認することに等しい。
貨幣資本家という範疇自体の全面否定へと行き
着いた宇野の「純化＝捨象」の論理も，このよ
うな誤認を免れていたとは必ずしもいい切れな
いのである。
おそらく最初の論理的エラーは，宇野がマル
クスと同様，産業資本だけが真の資本であると
いう定義から出発したことにあろう。この定義
から出発する限り，「産業資本自身の内部的機
構」だけがいわば真の市場機構とみなされるの
は必至なのである。本稿の３－３で述べたよう
に，マルクスは利子生み資本論のなかで，この
エラーをやや強引に修正しようとしたように見
える。利子生み資本論を否定した宇野が，しか
しマルクスと同様の修正を行っている箇所がど
こかにあるとすれば，たとえば資本市場にかん
する次のような叙述ではないか。
「資本市場に投ぜられる資金は，もはや一般
的には産業資本の遊休貨幣資本の資金化したも
のとはいえなくなる。それは土地の購入と同様
に，投機的利得と共に利子所得をうるための投
資として，原理論で解明しえないヨリ具体的な
諸関係を前提とし，展開するものとなるのであ
る」（宇野［１９６４］１５９頁）。
一見するとこの叙述は，原理論で説けるのは
「それ自身に利子を生むものとしての資本」と
いう「理念」までであり，この「理念」の具体
化としての株式会社制度そのものは説けないと
いう周知の結論を，ただ別のいい方でくり返し
ただけのようにも見える。確かに，株式会社制
度が「原理論で解明しえない」以上，資本市場
（株式市場）が「原理論で解明しえない」こと
自体は，形式論理的に考えても至極当然であろ
う。
しかしこの叙述は，注意深く読み返してみる
と，そう簡単には割り切れないものを含んでい
る。そもそも宇野は，「原理論では，資本は利
潤を目標として投ぜられるものであって，単に
利子をうるために投ぜられるものではない」（宇
野［１９６４］１５９頁）という考えに基づいて，原
理論の世界から貨幣資本家を捨象しなければな
らないと主張していたはずである。ところが上
引の叙述では，資本市場で行われるのが「利子
所得をうるための投資」であることを認めてい
る。もしも原理論のなかで資本市場を説くこと
が可能になれば，貨幣資本家を説くことも可能
になることを，逆説的なかたちではあるが認め
ているわけである。
同じような叙述は，他にも見つかる。本稿の
３―２で紹介したように，そもそも宇野は，産
業資本が「個別的な，私的な資本」であるのに
たいして，貸付資本は「資本家的に共同的な，
社会的な資本」であるため（宇野［１９５０・５２］
４８５頁），産業資本家に対応するような「貸付資
本家」が存在しないことを強調していたはずで
ある。ところが宇野は，金融資本段階に入ると，
株式会社の内部で「貸付資本家化されたる資本
の所有者」と「企業資本家」との分離が生じる
という説明を行っている（宇野［１９５０・５２］５０９
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－５１０頁，宇野［１９５９］２０９頁）。そしてこの分
離は，別の箇所ではもっと端的に，「利潤のい
わゆる量的分割から質的分割への転化を基礎と
して考えられる貨幣資本家と産業資本乃至機能
資本家との分化」ともいいかえられている（宇
野［１９５９］１６５頁）８０）。宇野の定義では，「貸付
資本家化されたる資本の所有者」は貨幣資本家
と同義になり，「企業資本家」は機能資本家と
同義になる。ここでも宇野は，もしも原理論の
なかで株式会社制度を説くことが可能になれば，
「貨幣資本家＝貸付資本家」を説くことも可能
になることを，やはり逆説的なかたちではある
が認めているわけである。
マルクスの利子生み資本論にたいする宇野の
当初の批判を読んだ限りでは，貨幣資本家とい
う範疇自体が一種のパラドックスでしかないよ
うな印象を受ける。１００ポンドを自分で投資す
れば２０ポンドの利潤が手に入るのに，あえて５
ポンドの利子だけで満足する貨幣資本家の行動
は，それが原理論で説けるかどうかという以前
に「全然わからない」（宇野［１９６４］１４７頁）も
のでしかないような印象を受ける。原理論の世
界から一歩外に出さえすれば，このパラドック
スを解く鍵が見つかって，貨幣資本家の行動が
急に腑に落ちるというわけでもないであろう。
しかし上に引いた幾つかの叙述では，「全然わ
からない」という断定的な調子はもはや影を潜
めている。いわば一歩引いて，資本市場の下で
の資本家のあり方の変化や，その投資行動の変
化を論じる際には，貨幣資本家という範疇が有
効性をもつことを認めているものと解釈できる
のである。
このように解釈した場合，資本市場に動員さ
れる資金が「もはや一般的には産業資本の遊休
貨幣資本の資金化したものとはいえなくなる」
ということも，おそらく二重の意味に読めるで
あろう。すなわち第一に，資本市場が成立する
と，それまで個人資本であった産業資本の間に
も株式会社制度が広く普及することになる。し
かしそれは，一口に産業資本といっても，原理
論における産業資本とは同一視できない「段階
論的に規定せらるべき産業資本」である（宇野
［１９６４］１６０頁）。したがって，かかる産業資本
の資金が資本市場に動員される場合でも，それ
は「もはや一般的には産業資本の遊休貨幣資本
の資金化したものとはいえなくなる」。資金の
供給源になるのが相変わらず産業資本であると
しても，産業資本自体が変質してしまう以上，
以前の原理的規定は当てはまらない，という読
み方である。
しかし，別の読み方も可能である。すなわち
第二に，資本市場が成立すると，資金の供給源
は「段階論的に規定せらるべき産業資本」をも
超えて，社会の広範な層にまで拡散する。その
なかに，貨幣資本家も組み込まれる。「銀行に
集中せられる遊休資金は預金に利子が附せられ
ると共に単に産業資本の遊休資金に留まらず，
資本家，土地所有者の（実際上は商人は勿論の
こと，小生産者，俸給生活者，賃金労働者等の
零細なる貯蓄まで利用せられるのであるが，こ
こではそういうものは別として）個人的消費資
金の一時的遊休資金にまでその範囲を拡大せら
れ」るという事態が（宇野［１９５０・５２］４７２頁），
資本市場でも出来する。そうなれば，産業資本
自体の変質を括弧に入れても，資本市場に動員
される諸種の資金は「もはや一般的には産業資
本の遊休貨幣資本の資金化したものとはいえな
くなる」，という読み方である。
第一の読み方をつうじて開けるのが，金融資
本（産業資本化した銀行資本，株式会社化した
巨大産業資本）を主体とする資本市場の風景で
あるとすれば，第二の読み方をつうじて開ける
のは，貨幣資本家（投資家，金利生活者）の跳
梁する資本市場の風景であろう。二つの風景は，
二つの異なる方向へと「金融化」された資本市
場像を形づくるのである。
もっとも宇野の，原理論では資本市場は説け
ないという結論と同様，資本市場に動員される
資金が「もはや一般的には産業資本の遊休貨幣
資本の資金化したものとはいえなくなる」とい
貨幣資本家と資本（２）
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う主張も，今日ではかなりのところまで覆され
ている。産業資本の諸種の遊休貨幣資本のなか
で，償却資金や蓄積資金などは資本市場に動員
可能であり，したがってまた，産業資本を中心
とする従来の原理論の枠組みの下でも資本市場
は十分説けることが，山口［１９８４］・伊藤［１９８１］
を始めとする多くの論者によって明らかにされ
てきたのである。
確かに，「もはや一般的には産業資本の遊休
貨幣資本の資金化したものとはいえなくなる」
という宇野の主張は，これを第一の読み方で解
釈する限りでは，今日では積極的に支持しがた
いものに思われてくる。しかし，第二の読み方
で解釈した場合はどうであろうか。
宇野の場合，もしも原理論のなかで資本市場
が説ければ，貨幣資本家も説けることを認めて
いたわけであるから，素直に考えると，山口や
伊藤が原理論のなかで説いている資本市場論で
は，貨幣資本家という範疇がごく頻繁に使われ
るようになっても不思議はないであろう。しか
し，実際にはそうなっていない。「産業資本の
遊休貨幣資本の資金化したもの」が動員される
という筋だけで資本市場を説けることが明確に
なったのはよいが，その反作用として，資本市
場に「個人的消費資金の一時的遊休資金」が動
員されるという筋はかえって強く断ち切られて
いる。宇野が曖昧にしていた株式資本（株式会
社形式の産業資本）と金融資本との区別が明確
になったのはよいが，その反作用として，貨幣
資本家と金融資本との区別はかえって曖昧に
なっている。今日の「金融化」は，宇野の時代
よりも遥かに進展していると見て差し支えない
であろうが，その「金融化」の諸相にたいして
原理論の側からアプローチを図ることは，むし
ろ宇野の時代よりも困難の度合いを増している
のではないか８１）。
いま一度くり返すと，産業資本の遊休資金
の動員＝運用だけから出発しても資本市場が説
ける，したがって資本市場も「産業資本自身
の内部的機構」である，という推論は成立する。
しかしすでに述べたように，この推論を延長さ
せた三段論法によって，資本市場は「産業資
本自身の内部的機構」である，したがって資
本市場からは産業資本以外の資金の供給源や需
要先は締め出される，という結論を導き出すこ
とはできない。また実際，推論の出発点となる
も，資本市場に「個人的消費資金の一時的遊
休資金」が動員される可能性自体を排除するも
のではない。宇野以降の多くの論者が主力を注
いできたのは，→の推論を成立させること
であったが，この推論には，→というオー
バーランの危険が付き纏うことに注意しなけれ
ばならないのである。
４―２ 集積と証券化
もっとも，今日の「金融化」をその具体的な
細部に至るまで忠実に模写することは，明らか
に原理論の課題を超えていよう。重要なのは，
今日の「金融化」の核心部分から，原理論のな
かでも十分論じられそうな，しかし従来は十分
論じられてこなかった抽象的な論点を拾い出す
ことである。
これまでの本稿の議論が拾い出したのは，貨
幣資本家的な（非姿態変換型の）価値増殖とい
う論点であった。貨幣資本家的な価値増殖は，
マルクスや宇野が想定した貨幣資本家の投資行
動とは異なり，自己資金を元手にして行われる
とは限らない。また，資本の世界における他人
資本，「産業資本の遊休貨幣資本の資金化した
もの」を動員して行われるとも限らない。むし
ろ，資本の世界においては資金とも資本とも認
定されがたい「極めて広汎なる種々なる社会層
の貯蓄資金」を，非資本の世界から動員して行
われることが少なくないのである。
するとこれは，必ずしも今日の「金融化」の
みに固有の論点とはいえなくなろう。それは明
らかに，マルクス経済学のもっと古典的な論点，
すなわち商品経済の外部（共同体）への浸透，
あるいは市場領域の拡張という論点の延長線上
にある。「金融化」の核心部分は，「商品経済化
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（市場化）」の核心部分と少なからず重なるわけ
である。
とはいえ，この古典的な論点にかんする従来
のマルクス経済学の説明は，やや偏った想定に
基づいていたように思われなくもない。すなわ
ち，商品経済の論理自体はあたかも不変であり，
それが共同体を一方的に支配下に置き，解体す
ることで，最終的に社会全体に貫徹されるかの
ような想定である。しかし外部へ浸透するとと
もに，商品経済のあり方やそこにおける資本の
あり方にも，反作用的な変化が生まれることを
看過すべきではない。たとえば労働力商品も，
昔ながらの商品経済の論理からストレートに導
き出された商品というよりは，商品経済の論理
にさまざまな擬制が加えられることで導き出さ
れた商品と考えられるのではないか。
周知のように宇野は，商品→貨幣→資本とい
う流通形態の展開だけでは労働力の商品化は説
けないことを強調し，それを流通論と生産論と
の分離の理由とした。その際，宇野が念頭に置
いていたのは，労働力の商品化のためには資本
の原始的蓄積という歴史的前提が必要になるが，
この歴史的前提を実現するためのゲバルト自体
は流通形態の展開からは出てこないという特殊
事情であった。しかし宇野には，労働力商品の
特殊性を，資本による再生産の困難を始めとし
て，他資本への転売の困難，在庫形成の困難な
ど，もっと幅広い意味合いから論じている箇所
もある８２）。そして，資本による再生産が難しい
点では，不動産や知的財産権，海洋資源や地下
資源，さらに家計の貯蓄なども８３），労働力商品
との共通性を有している。これらを商品経済の
なかに取り込むという困難を冒すためには，資
本のあり方も昔ながらのままでは済まなくなる。
擬制商品化，擬制資本化など，多かれ少なかれ
擬制的な要因と折り合いを付けてゆく必要が出
てくるのである。
これにたいして，労働力の商品化に伴う困難
をもしも原蓄＝ゲバルトという一点に押し込め
てしまうと，労働力の商品化に伴う資本のあり
方（流通形態）の変化には目が届かなくなって
しまう。流通形態の展開だ

け

で

は

説けないとい
う部分否定の命題が，流通形態の展開で

は

説け
ないという全面否定の命題に置き換えられるこ
とで，労働力の商品化にたいして形態論的アプ
ローチを試みること自体が禁じ手とされかねな
くなるのである。
あくまで流通形態の一つとして労働力を見た
場合，その商品化を支えているのは，労働者か
ら労働力を分離すること，いわば労働力の脱人
格化であろう。しかし実際には，労働者と労働
力とは分かちがたく一体化されている。物理的
には分離できないものを，形式的に分離して処
理するという営みは，何らかの擬制があっては
じめて成立する８４）。その擬制に当たるのは，マ
ルクスの用語でいえば，労働力とは全ての人間
に宿る均質な「人間労働力（人間的労働力）」
のことである，または「社会的平均労働力」の
ことであるという資本家社会的な通念である
（K .，，S．５３，〔１〕７８頁）８５）。
たとえば，一度にまとまった量の穀物を摂取
する場合は，一粒一粒の穀物が同じであるかど
うかは不問に付される。それと同じことが，一
度にまとまった量の労働力を消費する場合にも
当てはまる。資本にとって重要であるのは，一
つ一つの労働力に個体差があるかどうかではな
く，まとまった量の労働力が全体として均等な
パフォーマンスを維持できるかどうかである。
とはいえ，一回の取引で大量にまとめ買いされ
る穀物とは違って，労働力は原則として単品で
買われるものであろう。まとめて消費されるが，
まとめ買いはできない，職場では一対多である
が，市場では一対一であるというギャップを伴
うのが，資本主義的な労使関係の基本形なので
ある。
「社会的平均労働力」という資本家社会的な
通念は，このギャップを埋め合わせる。先述し
たように資本は，個々の労働力と「社会的平均
労働力」とが合致するかどうかには関心がない。
またどのみち，個々の労働力を識別して消費す
貨幣資本家と資本（２）
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るわけでもない。それでも，労働市場における
売買関係は，たとえば今日の日本のような新卒
一括採用の枠組みの下であっても，一人の買い
手（雇用主）が一人の売り手（被雇用者）に向
き合う形式を取らざるをえない８６）。このように，
実際には一個の全体の属性である何かを，個々
の要素へと便宜上還元しようとするときに，「平
均」という概念が生まれる。実際には大小さま
ざまな固有値を足し合わせて出てきた数値を，
仮想上の「平均値」に頭数を掛け合わせた数値
として読み替えるわけである。「社会的平均労
働力」とは，いわば労働力という商品を包装す
るパッケージであり８７），買ったそばから破り捨
てられるものにすぎない。それでもこのパッケ
ージは，匿名性と対面性とを帯びた労働市場の
なかで，労働力が商品として売買されるために
はどうしても身に着けざるをえない「制服」な
のである８８）。
労働力の商品化を支える以上のような擬制は，
より一般化すれば，物件とその使用権とを分離
して，目に見えない物件の中味だけを目に見え
るパッケージで包装し（外形的に標準化し），
商品として流通させる手法のことを指している。
資本はこの手法を応用して，貨幣とその使用権
とを分離し，あるいは資本とその所有権・経営
参加権・利潤取得権とを分離し，あるいは抵当
物件と債権とを分離し，労働力以外のさまざま
な擬制商品を生み出す。「証券化」も，そうし
た擬制商品化の一手法であろう。これらの手法
の本質をなすのは，物質的基礎からの離脱，い
わば「脱物品化」である。
しかしこれは，流通形態の展開から出てこな
い本質とは決していえない。もともと商品化に
は，商品体（財）とその使用価値との区別，余
剰物一般と「他人のための使用価値」との分離，
物件とその所有権との分離などが伴う。物品貨
幣と商品貨幣との区別は，その本来的傾向の帰
結である。すでに本稿の１―１で論じたように，
今日の「金融化」は「脱物品化」という性格を
色濃くもつが，根源的に考えるならば，商品化
自体がすでに「脱物品化」の最初のステップを
踏むものであったという見方も成立するのであ
る。
資本の生産物を商品たらしめるのは，同じ時
期に，同じ技術的条件の下でまとめて生産され
るという条件である。同じ主体によって大量に
生産されることが，商品の同種性を保証する。
そこでは，「社会的平均労働力」に対応するよ
うな概念，たとえば「社会的平均商品」といっ
た概念は不要になる。むろん，個々の商品が標
準的な品質を満たすかどうかは問われようが，
そのことは市場に出荷される以前の段階，生産
過程の段階で決まる。市場に出荷されたものを
大量に集めて全体値を集計し，そこから「平均」
を割り出すという手続きを踏むまでもなく，個
別の次元において「同種」なのである。
しかし資本の生産物ではない労働力は，こう
した保証を欠いている。その分，労働力商品の
同種性は，消費のあり方に依存する度合いが強
くなる。同じ時期に，同じ技術的条件の下でま
とめて消費されるという条件である。同じ主体
によって大量に生産されるわけではない労働力
商品をまとめて消費するためには，当然，大勢
の主体から買うことが必要になる。通常の資本
主義的商品に共通するのが，大量生産→大量出
荷→大量消費という連関であるのにたいして，
労働力という非資本主義的商品は，少量生産→
少量出荷→大量雇用という変則的な連関をなす
のである。そこでは通常の資本主義的商品とは
反対に，「社会的平均労働力」という概念が必
要になる。労働力には，市場に出荷される以前
の段階，生産過程の段階で決まるような同種性
はないのである。
したがって，上記の変則的な連関の内，大量
雇用という最後の条件をも欠いた場合，労働力
が果たして商品たりうるかどうかは分からない。
少量雇用となれば，個々の労働力の品質が厳し
く問われることになろうが，その品質は外から
は見定めがたいわけであるから，買い手の側に
はそれだけ高度な鑑定技術が求められる。目利
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きでなければ商売にならないというのは，骨董
品や美術品などと同様のパターンであるが，こ
れらの同種大量性を欠いた商品が果たして（経
済学的な意味において）商品たりうるかどうか
は，周知のように経済学の歴史が始まって以来
の古典的論点をなしている。
このように，それ自体としては商品たりうる
かどうか分からないものでも，大勢の主体から
少量ずつ買い集め，大量に消費することで商品
化（擬制商品化）が実現するという効果が生ま
れるとすれば，それは一種の「集積効果」と呼
ぶことができよう。これは奇しくも，大勢の主
体から少量ずつ買い集めた資金を，投資ファン
ドや機関投資家といった特定の主体が大量に消
費するという，今日の「金融化」の下における
国際的な資金循環にも共通する効果である８９）。
すでに本稿の１―１で述べたように，投資ファ
ンドや機関投資家は，市場と非市場との臨界面
に棲息し，それ自体としては資本たりがたい貨
幣集積を資本たらしめる変換器の役割を果たし
ている。何かを集めることで，それが別の何か
に変換されるという質的変化が生まれる場合に，
「集積効果」という用語が用いられるのである。
産業集積も然り，債権集積も然り，情報集積も
然りである。
もっとも，「極めて広汎なる種々なる社会層
の貯蓄資金」は，投資ファンドや機関投資家に
よって大量に消費されるだけでなく，「極めて
広汎なる種々なる社会層」にたいして少量ずつ
売られもする。個人投資家向けの信用取引や消
費者向けのオートローンなど，いわば金融市場
における小売商業的な活動である。しかしそれ
は，少量の資金をそのまま右から左に媒介する
という単純な転売活動とは異なる。少量ずつ売
ることができるのは，それ以前に，大量に買い
集められているからに他ならない。分散効果は，
集積効果から派生するのである。
以上の認識に基づくと，これまで原理論が描
き出してきた世界と，今日の「金融化」した世
界との距離は，当初予想されたほど遠大なもの
には見えなくなる９０）。さまざまなものを集積す
ることは，さまざまなものを混ぜ合わせること
と同義であろう。そして混ぜ合わせることは，
市場そのものに具わる同質化作用の本質に繋が
る。たとえ同種の商品でも，市場に到着した時
期が異なればそれなりに素材性の違いが出るは
ずであるが，市場において一定大量をなす同種
の商品群は，横一線に並んで売れるものから先
に売れてゆくという境遇に置かれている。個々
の商品は，それぞれが市場に到着した時期の違
いを問われることなく，一様に商品在庫にくり
込まれて個体差を判別できなくなる。小幡が述
べているように，市場という巨大なミキサーの
なかでは「混ぜてしまったら見分けがつかなく
なる」のである（小幡［２００９］５４頁）。そして
混合することと，混合したものを細分化するこ
ととは相補的な関係にある。
混合することもできるし，細分化することも
できるという性質，分割・合成可能性は，古く
から金銀を始めとする貨幣商品に求められてき
た要件でもある。金属貨幣の場合，この要件は，
どこを切除しても均質であるという金銀そのも
のの素材的・物質的特性によって満たされる。
しかし厳密に考えると，経済学的な意味での分
割・合成可能性は，素材的な均質性とは異なる。
経済学の観点からすると，債券や証券などの金
融商品は，もともと素材性を欠いているがゆえ
に，かえって金属貨幣以上に分割・合成が利く
ものと考えるべきである。
改めて考えてみると，資本もまた，市場より
も数段容量が小さくはあるが，さまざまな財を
混ぜ合わせるミキサーの役割を果たすものであ
ろう。資本を構成するのは，素材的には合成さ
せようがない多種多様な財の束であるが，それ
らは特定の主体によってまとめて投資されるこ
とで一個の「価値増殖する運動体」を形成する９１）。
そして資本の商品化とは，この「運動体」をさ
らに株券という紙製の代理物に置き換えること
で，経済学的な意味でいっそう分割・合成が利
くものにすることに他ならない。資本の商品化
貨幣資本家と資本（２）
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は，もともと今日の「証券化」と同一の手法，
異種のものを細かく刻み，混ぜ合わせ，それに
一つのパッケージを施して商品化するという手
法に基づくのである９２）。
そしてこれと似た手法は，株券を始めとする
金融商品が登場するよりも遙か以前の段階，商
品世界から貨幣が登場する段階にも見られよう。
自然科学な意味での均質性を追求し始めると，
たとえ金属貨幣の場合でも，個々の貨幣片の純
分度や重量をくり返し点検することが必要にな
り，さらにその点検作業そのものの正当性を保
証する制度的枠組みを用意することが必要にな
る。金属貨幣は，いわばコストの高すぎる貨幣
になるのである。より低いコストで維持できる
のは，金属貨幣の紙製の代理物としての信用貨
幣であろう。信用貨幣は，信用貨幣として流通
し続ける限り（支払・兌換を請求されない限り）
純粋に経済学的な意味での分割・合成可能性を
追求しうるという意味では，むしろ金属貨幣以
上に貨幣らしい貨幣といえなくもない。本稿の
１―１で述べたように，ちょうど倉荷証券や積
荷証券が，現物商品以上に商品らしい商品，「純
粋な商品」といえなくもないことと同じ理屈で
ある。
こうした観点からすると，金属貨幣の基礎か
ら遊離した紛いものの商品が金融商品であると
いうよりも，金属貨幣こそ，まだ市場がさまざ
まな物質的条件に縛られていた時代の紛いもの
の貨幣でしかないものに見えてくる。そして「証
券化」は，今日の「金融化」に固有の風景とい
うよりも，もともと商品・貨幣・資本に具わっ
ていた「金融化」への志向を具現化したものに
見えてくるのである。
４―３ 「癒着体・混合体」としての資本と「金
融化」
ところで，今日の「金融化」を論じるための
道具立てをマルクス経済学の辞典から探すとす
れば，普通は貨幣資本家という用語ではなく，
金融資本という用語が真っ先に思いつくであろ
う。もっともこの用語は，スウィージーの独占
資本主義論の登場以後，国家独占資本主義論や
福祉国家論などが台頭するなかで徐々にマイナ
ーになり，一時期はほとんど死語化しつつある
感もあった。それが，近年の「金融化」論の盛
行とともに，ヒルファディングの当初の定義と
は異なる意味合いで再定義され，分析ツールと
しての効用を再発見されるようになってきたの
である９３）。
周知のように宇野は，現代資本主義の下でも
「金融資本を超える資本形式は出ていない」か
ら，資本主義には帝国主義段階に続く４番目の
発展段階はないものと考えなければならない，
という主張をくり返していた。資本主義の歴史
的発展を幾つの段階で区切るべきかという問題
はひとまず措くとしても，今日の「金融化」の
下で本当に「金融資本を超える資本形式」が出
ていないかどうかは，検討されて然るべき問題
であろう。
むろん，金融資本はいわば段階論研究の要を
なす概念であるから，その本格的な検討は原理
論研究に軸足を置いた本稿の手には余る。とは
いえ，もしも今日の「金融化」の下にある資本
を金融資本概念を用いて規定しようとすれば，
最終的にはその規定をいかにして原理論の資本
規定と関連づけるのかが問われることになる。
この問題は，本稿としても素通りはできないの
である。
そうした観点に立ったとき，自ずから目がい
くのは，本稿の「はじめに」でも引いた次のよ
うな山口の主張である。すなわち，これまで金
融資本という概念は，その最初の提唱者である
ヒルファディングを始めとして，１９世紀末のド
イツの重工業部門に見られたような銀行資本と
産業資本との「癒着体・融合体」のこと──あ
るいは「現
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
業

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
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
」のこと（Hilferding［１９５５］S．３０９，〔訳〕
３４６頁，傍点は原著者）──を指すものとして
理解される傾向が強かった９４）。これにたいして
宇野は，ドイツ型・イギリス型・アメリカ型と
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いう「金融資本の諸相」を区別したが，その宇
野においても，金融資本の「典型」をなすのは
あくまでドイツ型であるという理解が堅持され
ていた。こうした理解からすると，金融資本と
いう概念は，今日の世界的な「金融化」を分析
するという目的にはあまり役立ちそうもない。
しかし，古典的帝国主義段階における「ドイツ
的特徴」を捨象した「金融資本の一般的概念」
を立てることは可能であり，かつ現代資本主義
の分析のためには必要でもある。その場合，「金
融資本の一般的概念」には，産業金融型と証券
金融型という二類型があると見なければならな
いというのが，山口の主張である（山口［２０１３］
６１―６５頁）。
この主張は，宇野の金融資本概念の立て方を
山口がどのように捉えているかを，いわば問わ
ず語りに物語っているように思われる。山口の
金融資本概念を宇野の「金融資本の諸相」と照
らし合わせると，産業金融型はドイツ型に，証
券金融型はアメリカ型に，それぞれ対応してい
るように見える。とはいえ山口の主張に従うと，
宇野は山口のように最初に「金融資本の一般的
概念」を立てて，それを三つの「諸相」に分け
たわけでは必ずしもないことになろう。反対に，
まず資本主義自体をドイツ型・イギリス型・ア
メリカ型という三つの「諸相」に分けて，次に
それぞれの「諸相」から支配的な資本を一種類
ずつ取り上げて相互に比較し，最後にそれら三
種類の資本から割り出された最大公約数にたい
して金融資本という用語を当てたというのが，
どちらかといえば実情に近いのではないか９５）。
宇野が『経済政策論』のなかで，金融資本概念
を明確に定義することなく，いきなり「金融資
本の諸相」の説明を始めていることについては，
以前から多くの疑問や批判がある９６）。
ただこのように，「一般的概念」の輪郭がぼ
やけている点では，金貸資本的形式も金融資本
と同じである。本稿の３―２で述べたように，
金貸資本的形式の具体化にかんする宇野の説明
は，金貸資本（高利資本）として具体化され
る，貸付資本（銀行資本）として具体化され
る，「それ自身に利子を生むものとしての資
本」（株式資本・金融資本）として具体化され
る，というように，きわめて多義的である。見
方次第では，金貸資本的形式という規定自体が，
金融業一般の曖昧な別名でしかないようにも見
えてくる。
周知のように宇野理論（および宇野の三段階
論に基づいた段階論）では，資本主義の三つの
歴史的発展段階と三つの資本形式との間には，
重商主義段階＝商人資本的形式，自由主義段階
＝産業資本的形式，帝国主義段階＝金貸資本的
形式という対応関係があるものと説明されてき
た。しかし，帝国主義段階＝金貸資本的形式と
いう対応関係は，他の二つの対応関係と比較し
ても一際脆弱なものに映るのである。
そもそも宇野は三つの資本形式しか認めてい
ないわけであるから，重商主義段階と自由主義
段階とを通り過ぎて，商人資本的形式と産業資
本的形式とが歴史の表舞台から退場した後では，
登場を許されるのは金貸資本的形式だけになる。
「金融資本を超える資本形式は出ていない」と
いうよりも，むしろ資本形式論自体が，最初か
ら金融資本を超える資本形式は出ようがない組
み立てになっているのである。
しかし金融資本は，宇野の想定とは異なり，
明らかにたんなる金貸資本的形式の発展形とは
いえないものを含んでいる。金貸資本的形式は，
実質的には借り手である他資本の価値増殖に寄
生しているものの，それ自体としてはあくまで
独立した「価値増殖する運動体」の形式をなし
ている。貸し手と借り手との寄生的な関係その
ものが金貸資本的形式をなすわけではない。し
かし金融資本と呼ばれるのは，その「典型」と
されるドイツ型でいえば，銀行資本と産業資本
との癒着的な関係そのもの，両者の「癒着体・
混合体」そのものなのである。これは奇しくも，
本稿の１―３で確認されたように，テュルゴー
が「資本」と呼んでいたのが，「資本家＝貨幣
貸付資本家」と「企業者＝資本家的企業者」と
貨幣資本家と資本（２）
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の貸借関係そのものであったことと相同的であ
る９７）。
もっとも金融資本は，出資関係で結ばれた複
数の資本の「結合体」とも考えられるから，出
資と金貸との違いにさえ拘らなければ，なるほ
ど宇野の想定するように，金貸資本的形式の発
展形として解釈できなくもなさそうに見える。
しかし，たとえば生産部面に共同出資された結
合資本を，金貸資本的形式の発展形として解釈
するのは無理がある。この結合資本自体の運動
は，やはり G─W‥‥P‥‥W’─G’と図式化さ
れる以外にない。もしも G‥‥G’と図式化され
る運動があるとすれば，それは結合資本の価値
増殖に寄生して配当を取得する，無機能化され
た出資主体の運動に限られよう。そしてこの出
資主体自体は，「癒着体・混合体」でも「結合
体」でもなく，あくまで独立した「価値増殖す
る運動体」なのである。
たんなる金貸資本的形式に解消できない金融
資本の独自性は，上述したような，別々の「運
動体」からなる「癒着体・混合体」そのものが
一個の「運動体」に転化するという構図に由来
する。そしてこの構図自体は，純然たる「資本」
ではない主体どうしがペアを組んで「資本」と
しての活動を展開するという，本稿がくり返し
述べてきた今日の「金融化」の基本構図とも多
分に重なるのである。
これらの構図には，従来の資本形式論の理論
的射程を超えるものが潜んでいる。従来の資本
形式論が立脚しているのは，たとえ現実には一
個の「運動体」として連動している諸資本の「癒
着体・混合体」が存在していたとしても，それ
を個々の資本へと分解し，別々の自立的な「運
動体」として図式化するという方法，一種の要
素還元論的な方法であったと考えられるからで
ある。おそらくこの方法は，従来の資本規定や
資本家規定が，個人資本や個人資本家を典型視
するかのような内容になっていること，いわば
システム論的・組織論的な観点を欠いた内容に
なっていることと，かなり強い因果関係で結び
ついているのではないか。
以上の構図のなかに浮かび上がる資本のあり
方，いわば癒着・混合の度合いを増した──そ
れだけにまた，従来の原理論の側から見れば，
資本としての純度を減じたとも見える──資本
のあり方は，今日の「金融化」のあり方を象徴
的に示しているように思われる。
今日の「金融化」では，法人向けのローンで
あれ，住宅ローンや消費者ローンのような個人
向けのローンであれ，ともかく諸種のローンを
組み合わせて別個の金融商品をパッケージ化す
る，「証券化（組成・販売モデル）」と呼ばれる
仕組みが重要な役割を担っている。一般の金融
機関が次々と新たなローンを提供し続けるため
には，「証券化」によって既存のローンが満期
以前に回収され，バランスシートから簿外化（オ
フバランス化）されることが必要になる。この
ことは実質的には，信用リスクを外部化して，
不特定多数の第三者へと移転することを意味し
ている。信用リスクの移転先となる第三者が市
場（モーゲッジ市場・資産担保証券市場）のな
かに途切れることなく登場し，新たな証券を買
い続けるというのが，「証券化」の基礎的な条
件なのである。
この条件は，マルクスが商業資本論のなかで
粗描したような，商品投機の基礎的な条件とも
合致している。たとえば『資本論』第３巻第４
篇には，「商人仲間では同じ商品が商人から商
人へと売られるのが常であり，またこの種の流
通が投機時代には非常に盛んなものに見えるこ
ともある」という記述がある（K .，，S．３１５，〔６〕
４９５頁）。個々の主体によって負担されうるリス
クに限界がある点では，商品の販売リスクも信
用リスクと変わらない。しかし，投機対象であ
る現有の商品を第三者へと売り，バランスシー
トから外してしまえば，新たな商品を投機対象
に選んで新たな販売リスクを抱えることが可能
になる。「商人仲間」の内部での商品転売は，
実質的には「証券化」と同じ意味をもつのであ
る。
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もっとも，『資本論』第３巻第４篇における
マルクスの基本的なスタンスは，「ここで問題
にするのは，ただ普通の商業だけで，投機では
ないのであって，投機の考察は，およそ商業資
本の分割に関することがすべてそうであるよう
に，われわれの考察の範囲外にある」というも
のであった（K .，，S．３１８，〔６〕５００頁）。商業資
本の回転を論じるためには，「商人仲間のなか
での回転」は完全に問題外に置かれなければな
らない，商業資本が「直接に最終消費者に売る
のであろうと，両者のあいだに１ダースもの別
の商人がはいっていようと，それはどうでもよ
いことである」と釘を刺している箇所もある
（K .，，S．３１５―３１６，〔６〕４９５－４９６頁）。にもかか
わらずマルクスは，前引の記述に見られるよう
に，公約した通りには「投機時代」や「商人仲
間」について沈黙を守り切れていない。こうし
た自戒破りを犯したマルクス自身が，「商人仲
間のなかでの回転」を抜きにして「投機時代」
を解明することはできないことを，かえって雄
弁に物語っているといってよい９８）。
とはいえ「投機時代」の理論的解明は，マル
クス以後もそれほど大幅に進捗したわけではな
い。商品投機はそれ自体，個々の商業資本では
なく「商人仲間」の全体を当事者とする集合的
な現象なのであって，これを先述したように，
システム論的・組織論的な観点を欠いた資本規
定から捉えようとすること自体に，あるいは根
本的な無理があるのかもしれない９９）。
マルクスの描いた商品投機と，今日の金融投
機との違いがどこかに現れているとすれば，一
つには「証券化」を支える買い手の顔ぶれの多
彩さにおいて，またはそれらの買い手が動員さ
れる層の広さにおいてであろう。
マルクス当時の「投機時代」は，まだ「商人
仲間」（銀行を始めとする諸種の金融業者を含
めた，広い意味での「商人仲間」ではあるが）
の内部から買い手を動員するだけで足りていた
かもしれない。あるいは，「商人仲間」の外部
から買い手を動員しようにも，金融市場の側に
それを可能にするだけの条件が整っていなかっ
たかもしれない。しかし今日の金融市場は，一
般家計や財政における金融依存度の増大，金融
工学を駆使した仕組債の開発やリスク評価の低
廉化，ITを活用した一般投資家向けの店頭 FX
（外国為替証拠金）取引の展開など，より広範
な社会層から新たな「金融アクター」を動員す
るための経済的・技術的条件を満たしている。
従来は「仲間」外れにされていた層をも「仲間」
に引き入れ，資本がその癒着・混合の度合いを
ますます増大させながら展開するのが，今日の
「投機時代」なのである。
振り返って考えてみると，マルクスは「貨幣
の資本への転化」論の書き出しの一文を始めと
して，資本は「商人資本または高利資本」の姿
で市場に登場するという命題を随所でくり返し
ていた。この命題からすれば，マルクスの資本
家像も，商人または高利貸を原型にしていたと
考えざるをえない。マルクスの商人像のスケッ
チは，「本来の商業民族は，エピクロスの神々
のように，またはポーランド社会の気孔のなか
のユダヤ人のように，ただ古代世界のあいだの
空所に存在するだけである」といったものであ
る（K .，，S．９４，〔１〕１４６頁）。そしてマルクス
によれば，この商人の「双生の兄弟」（K .，，
S．６０７，〔７〕４８８頁）に当たるのが高利貸である
から，自ずから高利貸像のスケッチも，「高利
はいわば生産の気孔のなかに住むのであって，
ちょうど，エピクロスによれば神々が世界と世
界とのあいだの空所に住んでいるようなもので
ある」といったものになる（K .，，S．６１２，〔７〕
４９６頁）。マルクスは，かかる資本主義以前の高
利貸像を下絵にして，資本主義の下での貨幣資
本家像を描き出したわけである。
とすれば，いわば商人の「双生の兄弟」の末
裔というべき貨幣資本家にも，共同体と共同体
との間の「空所」に棲息する異邦人の血筋が強
く受け継がれていると考えざるをえない。これ
は，いかなる共同体にも属さない単独者の血筋
といいかえてもよい。もとより，一口に商人と
貨幣資本家と資本（２）
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いっても，これを狭い地域で活動する行商人や
小売商の姿で捉えるか，諸外国を股にかける政
商や貿易商の姿で捉えるかによって，その性格
規定は大きく異なってくる。おそらく高利貸と
いう言葉には，相手の窮状を利用しようとする
狡猾さや強欲ぶりを連想させる響きがあり，行
商人や小売商を彷彿させる土着的なイメージが
付き纏っていよう。このイメージの影響は，マ
ルクスの貨幣資本家の性格規定にも尾を引いて
いるように思われるのである。
しかし，現実の商人や高利貸の活動は，集金
や債権回収などを代行する現地法人や，為替交
換とその交換尻の支払とを執行する決済機構な
ど，まさしく「商人仲間」との広域的な繋がり
を背景にしてはじめて可能になる側面をもつ。
「ユダヤ人」の国際的な金融ネットワークや，
華僑など「商業民族」の同族ネットワークはそ
の代表例である。
改めて考えてみると，固定資本投資の占める
比重の大きい産業資本に比べると，商業・金融
業関連の資本は遙かに容易に資本結合を行うこ
とが可能であろう。また，部門の垣根を越えた
業務提携の関係を遙かに広く展開することも可
能であろう。先述したように今日の「金融化」
の担い手は，広範な社会層から新たな投資主体
を動員・補充し，広範な資産群から新たな金融
商品を組成・加工することで，金融市場の枠組
みそのものを飛躍的に拡張させてきた。それは，
たんに既存の市場の枠組みの下で自社の販路を
拡張させることとは異なり，「商人仲間」との
繋がりを背景にしてはじめて可能になるタイプ
の拡張であろう。貨幣資本家の理論像は，マル
クスのスケッチとはむしろ反対の色調で，すな
わちネットワーカーの性格を色濃く帯びたもの
として描き出されるべきなのである。
注
５４）もっともマルクスの場合，貸し手はほぼ一貫して
「貨幣資本家」（K .，，S．３６３，〔７〕６５頁）と規定されて
いるものの，借り手の側に回る資本家については，「機
能資本家」（K .，，S．３５２，〔７〕４７頁）以外にも複数の
規定が混在している。「この G（融通された貨幣資本；
引用者）で商業を営むかまたはそれを生産的資本に
転化させる機能資本家」（K .，，S．３５３，〔７〕４９頁），「借
り手である産業資本家」（K .，，S．３６３，〔７〕６５頁），「借
り手である生産的資本家」（K .，，S．３６３，〔７〕６６頁），
「産業資本家または商業資本家」（K .，，S．３６６，〔７〕７０
頁），などである。
何れにしてもマルクスの場合，借り手の側にもと
もと自前の資金がないという条件は，少なくとも宇
野が「資本をもたない資本家という原理論としては
不可解なる資本家」（宇野［１９６４］１４８頁）といい立
てるほどには，必ずしも明記されていたわけではな
いように思われる。
５５）貨幣資本家は説けないが，貨幣資本家的な価値増
殖は説けるという対照的な構図は，本文で後述する
ように，宇野の貸付資本論のなかにも見て取れる。
そこで宇野が展開しているのは，貸付資本家は存在
しないが，貸付資本は存在するという論理である。
銀行資本家はたんなる産業資本間の資金融通の仲介
役にすぎないので貸付資本家には当たらない，貸付
資本を銀行資本に貸し付けるのは産業資本家である
が，これも独立の貸付資本家ではない，結論として
貸付資本家は存在しないというのが，宇野の論理の
詳細である。
この論理にたいしては，貸付資本の人格化である
貸付資本家が存在しない以上，貸付資本も存在しな
いはずであり，したがって宇野が貸付資本として説
いていることの中味は，たんなる資金の売買関係と
して理解すべきであるという日高の反論がある（日
高［１９６６］・［１９６８］）。しかし宇野自身は，貸付資本
の運動を資金売買の関係に還元・解消することには，
最後まで異を唱えていた（宇野編［１９６７・６８］，３４２
―３４７頁）。その理由は種々あるものと考えられるが，
少なくとも，貨幣資本家が存在しない以上，貨幣資
本家的な価値増殖原理も存在しないという具合に割
り切れないものが，宇野の貸付資本論には含まれて
いたのである。
５６）さらにここには，貨幣取扱費用の存在が関係して
くる。粗利潤から貨幣取扱費用を控除した純利潤は，
いつでも必ず利子よりも大きいとは限らないのであ
り，場合によってはマイナスになることすらあろう。
貨幣量が増えるほど貨幣取扱の手間が煩瑣になると
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いう確定的な関連があるわけでもないから，膨大な
貨幣取扱費用を支出しながら僅かな粗利潤しか上げ
られないことは幾らも起こりうる。そうした状況の
下では，たとえ利子がゼロの状態でも，貨幣取扱費
用を多少なりとも節約できること自体がれっきとし
た銀行預金のインセンティブとなりうるのである。
本稿の注５８も参照せよ。
５７）特に詳細なものとしては，宇野［１９５９］１６３―１８５頁
が挙げられよう。宇野［１９６９a］４４２―４４６頁も参照せ
よ。
５８）この限りでいえば，貨幣資本家を原理論から捨象
する代わりに，利潤概念に対応した通常の資本概念
のなかに解消することも，確かにありうる再構成案
の一つではあろう。たとえば日高［１９８３］は，金貸
資本的形式を，利潤率の増進を目的として金融業へ
の投資を行う「利子を利潤として得る資本」と規定
している（５１頁）。また山口［１９８５］も，従来の金貸
資本的形式に該当するものとして，利子から「貸付
活動にともなう諸費用」を控除した残りを利潤とし
て取得する「貨幣融通資本の形式」を規定している
（７４頁）。これらの規定は，貨幣資本家にも適用でき
ないわけではない。というよりも，これらの規定が
適用できるように貨幣資本家概念を設定し直せない
わけではない。
新田［２０１５］も，同様の再構成案を示している。
新田によれば，そもそも貨幣資本家概念にたいする
宇野の批判は，粗利潤率と純利潤率との混同や，粗
利子率と純利子率との混同に基づいてなされている。
粗利潤率よりも粗利子率が低いことは確かであるが，
資本家自身にとって重要であるのは，あくまで粗利
潤・粗利子の総額から諸種のコストを控除した純利
潤・純利子の総額であり，それらを投下資本額で除
した純利潤率・純利子率である。そして，純利潤率
と純利子率との比較でいえば，宇野の主張するよう
にいつでも「利潤以下の利子」になるとは限らない，
というのである（４３―４８頁）。
これは事実上，これまで金貸資本に近いものとし
て解釈されてきた貨幣資本家を，銀行資本に近いも
のとして解釈し直そうとする立場といってよいであ
ろう。なるほど銀行資本であれば，その投資行動の
決定原理そのものは，別に産業資本や商業資本と違っ
ているわけではない。「利子」を銀行資本の利潤率と
読み替えて，「利潤」を産業資本や商業資本の利潤率
と読み替えてよいとすれば，「利子」は諸資本の部門
間移動をつうじて「利潤」と同水準になる傾向を生
じるであろうから，当然「利潤以下の利子」という
宇野の主張は成り立たなくなるのである。
しかしこれでは，すでに銀行資本という範疇が立
てられているにもかかわらず，それと名称が違うだ
けの貨幣資本家という範疇をわざわざ立てるべき理
由はよく分からなくなる。本稿としては，宇野によっ
て「原理論としては不可解なる資本家」と断じられ
た貨幣資本家の存在意義の一つは，産業資本以外の
広範な層から資金を動員したり，機能資本家の人材
を発掘したりするなど，まさに原理論の資本家概念
に適合しない「不可解なる」部分にこそあるものと
考える次第であるが，その部分は，新田の再構成案
では切り捨てられざるをえない。
しかも資本の投資行動は，必ずしも純利潤率と純
利子率との比較だけに基づいて決定されるわけでは
ない。販売活動や貸付活動に伴ってどれだけのコス
トが掛かるのかは，実際に販売活動や貸付活動を行っ
てみなければ分からない以上，投資行動を選択する
時点での純利潤率と純利子率との比較は，どうして
も個別資本の主観的予測に影響されざるをえない。
その限りでは，より客観性の高い粗利潤率と粗利子
率との比較も，資本が投資行動を決定する際にはき
わめて重要な意味をもつであろう。またその際，資
金回収の安全性の違いも無視できない比較材料にな
ると考えられるが，そうした投資リスクの評価問題
は，新田自身も認めているように，新田の議論では
度外視されている（４７頁）。
さらに，計算の上では純利潤率＞純利子率という
関係が成立している場合でも，貨幣貸付が選択され
ないとは限らない。本文で述べているように，そも
そも資本の遊休資金は，仮にそれを資本として投下
できれば純利子率よりも高い純利潤率を実現できる
ことが分かっていたとしても，諸種の事情からそれ
を資本として投下できないという消極的理由から，
「遊ばしてはおけないもの」（宇野［１９６４］６２頁）に
もかからわず遊休しているのである。この遊休資金
は，少なくとも資本市場論以前の理論序次において
は，貨幣貸付の方に回す以外にその運用方法がない
であろう。
総じて，新田が依拠している純利潤率＝純利子率
というシンプルな公式は，投資単位をどこまでも小
さくして，段差のない滑らかな供給曲線を描くもの
のように思われる。するとこれは，マルクス経済学
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の資本理論にとって重要な意味をもつ遊休資金の存
在を否定して，かえって（新田自身が批判対象にし
ているはずの）近代経済学の投資理論に接近した見
方になりかねないのではないか。
５９）宇野は別の箇所でも，貨幣資本家の事例として，「産
業資本家が例えば事業から引退して貨幣資本家に変
るというような──利潤論で想定された純粋の資本
主義社会では想定しえない種々なる具体的な──事
情」を取り上げている（宇野［１９５９］２３４頁）。
６０）ラムジの『富の分配に関する一論』は，国富の増
大とともに金利生活者の階級が増大する傾向にある
ことを指摘し，この階級に属する人種の一例として，
「自分たちの父祖の労働によって財源を与えられてた
だその利子だけで生活ができるような人々の一階級」
や，「青年期や壮年期には積極的に事業に参加しても，
隠退してからは，蓄積した金額の利子で静かに晩年
を送ろうとする人々」を挙げている。マルクスは，
このラムジの議論をそのまま引用し，利潤率の変動
とは無関係に生じる利子率の低落傾向を説明してい
る（K .，，S．３７３―３７４，〔７〕８４―８５頁）。
他にも，貸付可能な貨幣資本の蓄積の担い手とし
て，「大もうけをして再生産から引退する一群の人々」
を挙げている箇所や（K .，，S．５２２，〔７〕３３４頁），銀行
業者や貨幣貸付業者，金融業者などとともに貨幣資
本家の階級に属するものとして，「引退した資本家，
金利生活者」を挙げている箇所もある（K .，，S．５２７，
〔７〕３４１―３４２頁）。
６１）宇野は，資本は貸し付けられるのではなく投下さ
れるものである以上，金貸資本的形式で取得される
剰余価値も利子ではなく，あくまで利潤と規定され
るべきではないかという山口重克の提議を，「それは
そういっても，何もならぬのじゃないか」と一蹴し
ている（宇野編［１９６７・６８］，３２８―３２９頁）。利潤は
「企業家的な性格」をもつが，金貸資本的形式には商
人資本的形式のような資本家的活動が入らない，し
たがって利潤を得るものでありえないというのが，
宇野の主張である。宇野［１９７０・７３］８０７―８１２頁，山
口［１９８３b］２０７―２１１頁も参照せよ。
しかしこれは，金貸資本的形式が「利潤を目標と
して投ぜられるもの」ではなく，「単に利子をうるた
めに投ぜられるもの」であると主張することに等し
い。宇野自身の主張に忠実に即して考えるほど，金
貸資本的形式と貨幣資本家との相違は曖昧になる一
方なのである。
６２）ただその際，マルクスが念頭に置いていたのは，「貨
幣資本家の非活動，生産過程への非参加」という記
述に見られるように（K .，，S．３８７，〔７〕１０６頁），どち
らかといえば流通過程における資本家的活動よりも，
生産過程におけるそれであった。「生産的労働の搾取
は，彼（資本家；引用者）が自分でやるにしても，
彼の名で他人にやらせるにしても，努力を必要とす
る」（K .，，S．３９３，〔７〕１１６頁）のであり，「搾取する
労働も，搾取される労働と同じに労働である」（K .，
，S．３９６，〔７〕１２１頁）というのが，マルクスの基本的
な発想なのである。
この点でいえば，どちらかといえば生産過程にお
ける資本家的活動よりも，流通過程におけるそれを
重視する傾向のある宇野との間には，微妙な食い違
いがある。
６３）一例として，宇野編［１９６７・６８］，３１６―３２５頁，
宇野［１９６９a］３０７頁を参照せよ。
６４）資本結合をつうじて，たとえば鉄道業や港湾建設
業のような大規模な事業が立ち上げられる場合も，
事情は同じであろう。これらの新規事業にかんして
いえば，資本結合に参加するどの資本も，現時点で
は生産過程を操業するのに十分な自己資金を有して
はいない。とはいえ資本結合に参加できるのは，す
でに別の既存事業において生産過程を操業しており，
そこで出資の原資となる長期の遊休資金を形成して
いるからに他ならない。その意味において，参加で
きる資本はやはり現役の産業資本だけに限られるの
である。
６５）マルクスは，『資本論』第３巻第５篇第３６章「資本
主義以前」のなかで，資本主義的生産様式以前の利
子生み資本にかんする歴史的事実を手短に紹介して
いる。そのなかでマルクスは，「利子生み資本は，資
本主義的生産様式の意味では借入れがなされないよ
うな，またなされることができないような，諸個人
や諸階級にたいしては，またはそのような事情のも
とでは，高利資本の形態を保持する」と述べている。
具体的には，「生産者が資本家でない生産者，小農民
や手工業者などであり，したがってまだ直接生産者
として自分自身の生産条件の所有者である場合」や，
「資本家的生産者自身が小さな規模で仕事をしており，
したがってあの自分で労働する生産者によく似てい
る場合」などがそれに当たるというのである（K .，，
S．６１３―６１４，〔７〕４９９頁）。本稿の観点からすると，これ
はかなり重要な記述に映る。
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もっともマルクス自身の力点は，資本主義的生産
様式の下でもこの種の借入れが広範に観察されうる
という肯定形の命題にあるわけではなく，たとえ広
範に考察されうるとしても，それらは「資本主義的
生産様式の意味」では借入れではない──標題通り
「資本主義以前」の意味での借入でしかない──とい
う否定形の命題にあろう。実際マルクスは，この章
全体を総括する最後の方の記述で，資本主義的生産
様式の基礎の上で行われる利子生み資本の活動とし
ては，ただ産業資本家にたいする貸付のみが問題と
されるべきであると述べている。直接生産者にたい
する貸付は，「資本主義的生産様式の非存在を前提し
ている」とすら断じられている（K .，，S．６２３，〔７〕５１４
頁）。
６６）こうした現象から読み取ることのできる理論上の
意味については，拙稿［２０１２・１３］（２）３３―３７頁を参照
せよ。
６７）宇野［１９６９a］は，資本とは元来「商人資本的なる
ものであり，金貸資本的なるものである」から，資
本主義社会が成立した後にも，「その価値増殖の根拠
をなす旧来の社会層が残存し，それを有利に利用す
る機会さえあれば，資本は，商人資本として，ある
いは金貸資本として活動する」のであり，「産業資本
自身も，常に商人資本的に，あるいは金貸資本的に，
その価値増殖をはかる機会をとらえることをわすれ
るものではない」と述べている（３３１頁）。これは，
後に本稿の５―２のなかで規定する用語を先取りして
いえば，残滓論ではなく再生論の文脈において産業
資本の「商人資本的側面」や「金貸資本的側面」を
論じたものといえるであろう。
さらに宇野は続けて，「いわゆる金融資本の時代」
の事象と断った上ではあるが，「後れた地域への資本
の支配圏を拡大して，旧来の小生産者的社会層を商
人資本的に，あるいは金貸資本的に利用する余地を
再び残存せしめる」という傾向が生じ，この「新し
い傾向」がしばしば資本による小生産者的社会層の
分解傾向をも圧倒すると述べている（３３１頁）。「再び
残存せしめる」という奇妙ないい回しのなかでは，
残滓論の文脈に属する「残存」という見方と，再生
論の文脈に属する「新しい傾向」という見方とが，
密かに鎬を削り合っているのである。
６８）たとえば日高は，自前の資金を貸し付けるのが金
貸資本的形式であり，それは外部から動員した資金
を貸し付ける銀行資本とは異なるという見解を示し
た。これも明らかに，自前の資金を有する金貸の存
在を前提していよう。
６９）改札係の業務は，切符を切るという単純作業だけ
には限定されない。切符を切るためには，いわば見
知らぬ乗客と息を合わせることが必要になる。それ
とない所作をつうじて，切符を差し出すのに適切な
タイミングとポイントとを乗客に示す必要がある。
切符に鋏が入れられるという結果は，ちょうど餅つ
きと同じ要領で，改札係と乗客との共同作業がなけ
れば成立しないのである。ここに読み取られるべき
は，あくまでセルフサービスの原理であって，オー
トサービスの原理ではない。
７０）重商主義段階については，宇野［１９５０・５２］７６頁・
宇野［１９６４］３２頁を，自由主義段階については，宇
野［１９５０・５２］４５８頁・宇野編［１９６７］２２６頁・宇野
［１９７０・７３］８０７頁を，帝国主義段階については，宇
野［１９７１］１８２頁を，それぞれ参照せよ。
もっとも宇野には，「金融資本は資本家的産業自身
の発展としてあらわれる。それもすでに綿工業を中
心とする産業資本の重工業を中心とする金融資本へ
の転化として理解されなければならない」というよ
うに（宇野［１９７１］１８２頁），金融資本をむしろ金貸
資本的形式ではなく産業資本的形式の具体化（ある
いは発展形）とみなしている箇所もある。
７１）周知のように宇野は，資本主義的生産様式への移
行に際して，重商主義段階における商人資本（問屋
制家内工業）の果たした歴史的役割を重視したが，
そのことを，商人資本と産業資本とが系譜的に繋がっ
ているというかたちで分かりやすく説明することを
固辞した。商人資本は，確かに資本の原始的蓄積を
促進することで産業資本の発生する条件を準備する
が，それはあくまで意図せざる結果であり，商人資
本自身は自由主義段階への移行過程でその多くが没
落するものと考えたわけである。宇野［１９７１］７２―７４
頁，新田［１９９８］３０２―３０３頁，拙稿［２０１３・１４］（３）５２
頁，８４頁を参照せよ。
７２）こうした観点からすると，商品や貨幣の物神性と，
資本の物神性との間に見られる階級的基礎の違いは，
やはり重要な意味をもつように思われる。
以前にも論じたように（拙稿［２０１４・１５］（２）４２―４９
頁），従来のマルクス経済学では，商品・貨幣・資本
の物神性は，何れも資本家階級に固有のイデオロギ
ー（ブルジョア・イデオロギー）とみなされる傾向
が強かった。この伝統的な見方からすると，物神性
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に憑かれた資本家階級のありさまは，土地所有者や
労働者の目にはさぞ異様で滑稽なものに映るはずで
あろう。しかしマルクスは，「資本主義的生産によっ
て支配されている社会状態の内部では，非資本主義
的生産者もまた資本主義的観念によって支配されて
いる」と指摘している（K .，，S．４９，〔６〕７３頁）。資本
家階級から離脱するくらいでは，物神性という「資
本主義的観念」の支配を免れることはできない，と
いうのである。これは，首肯されるべき指摘であろ
う。
資本の物神性に限っていえば，資本を所有も経営
もしていない社会層には無縁であると考えても筋が
通りそうである。しかし，商品や貨幣の物神性はそ
うではない。それらの物神性は，資本家階級の外部
にいる商品所有者や貨幣所有者にまで浸透するもの
と考えなければならない。たとえば貨幣蓄蔵は，貨
幣の物神性に憑かれた営みであることは明らかであ
るが，同じ貨幣の物神性に憑かれているといっても，
貨幣蓄蔵者は資本家とは真逆の存在であるというの
がマルクス経済学の定説である。商品や貨幣の物神
性は，資本の物神性よりもずっと広い階級的基礎を
有するのである。
もっとも貨幣の物神性に比べると，商品の物神性
はもう一つ捉えどころがない。何でも買える貨幣の
魔力に比べると，商品に宿されている交換力はずっ
と不確かなものに見える。しかし，一部の商品の価
格が高騰する局面では，貨幣からそれらの商品に乗
り換えようとする動きが表面化し，時を追って加速
する。商品の物神性が，貨幣の物神性を凌ぐほどの
威力を発揮するわけである。それとともに商品投機
も，しばしば資本家階級以外の広範な層までを巻き
込んで国民規模のブームへと発展する。今日の「金
融化」の下での投資ブームは，IT化の進展と結びつ
いた現代金融の特性に由来することはむろんである
が，それだけではなく，商品の物神性そのものの階
級横断的な特性にも由来するのである。
７３）宇野によれば，商業資本家は産業資本家の流通業
務を引き受けることで，「資本家の，資本家としての
活動を代表する」に等しい役割を担うものであった
（宇野［１９６４］１５５頁）。しかもこの役割には，商業資
本家の活動自体が企業者利得の源泉になるかのよう
な資本家的観念が生まれることで，まず「利潤の質
的分割」が媒介され，次いで「それ自身に利子を生
むものとしての資本」が媒介されるという二重の結
果が伴っていた。宇野にとって商業資本家は，いわ
ば利子論後半部における影の主役というべき存在で
あったわけである。銀行資本家には，明らかにこれ
ほど重要な役割は与えられていない。
７４）『資本論』第３巻第５篇第３０章「貨幣資本と現実資
本」のなかにも，「家屋や機械やその他の固定資本
の貸付」に言及した箇所がある（K .，，S．４９６，〔７〕２８８
頁）。第３２章「貨幣資本と現実資本（結び）」にも，
「貸付資本家たちが機械や原料などをもっていて，こ
れらの物を，自分自身このような物の一部分の所有
者である産業資本家に貸し出すとか，または今日の
家屋の場合のように賃貸しする」という状況を想定
して議論を進めている箇所があり（K .，，S．５３４，〔７〕
３５５―３５６頁），この篇の最終章となる第３６章「資本主
義以前」に進んでも，「現物での生産手段，たとえば
機械や営業用の建物などの貸付」に言及した箇所が
ある（K .，，S．６２３，〔７〕５１４頁）。固定資本の貸付とい
う問題にたいして，マルクスはかなり高い関心を向
けていたと考えられよう。
７５）水谷［１９９６］（下）９５―９６頁を参照せよ。
７６）とはいえ，貸付用の機械と販売用の機械との間に
は重要な違いがあることは否定できない。販売用の
機械には価値実現の困難が伴うが，貸付用の機械は
そうではない。貸借契約の時点で機械の借用権の価
値は実現するし，貸借物件である機械本体の価値の
実現は不要なのである。
とすれば，このように価値実現の困難を解除され
ているからこそ，貸付用の機械は販売用の機械とは
違って「貨幣資本の特殊な一形態」たりうるのだ，
という見方も成り立つかもしれない。ただその見方
に即しても，たとえば先物商品や株式などは価値実
現の困難を解除されているから，「貨幣資本の特殊な
一形態」に含められてよいことになろう。
７７）もっともそれは，やや否定的ないい方をすれば，
マルクスが通俗的な金貸像に引き摺られすぎたため
に，貨幣資本家概念の理論的な定義を明確にしてい
ないことの裏返しといえなくもない。それはまた，
マルクスが「貨幣の商品化」と「資本の商品化」と
の理論的な区別を明確にしていないこととも関係し
よう。
７８）マルクスが産業資本家を「再生産資本家」と呼ん
でいる箇所があるのは（K .，，S．５１９，〔７〕３２８頁），明
らかに貨幣資本家との対比からである。
７９）ただ，貨幣資本家が捨象されたとしても，原理論
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のなかでリース業資本を論じるための芽はなお完全
に摘み取られたとはいえない。私見では，この芽を
吹かせる可能性のある理論領域は，利子生み資本論
の他にも二つほどある。一つは商業資本論であり，
もう一つは地代論である。
生産的資本にたいして機械や建物などの生産手段
を貸し付け，加工料の支払いと引き替えに製品を納
品させる商業資本は，リース業資本の変形とみなす
ことができる。反対に，リース業資本も，割賦販売
をつうじて機械や建物などの価値実現を促進する商
業資本の変形とみなすことができる。また地代論は，
特に変形を加えるまでもなく，土地のリースが論じ
られる理論領域に他ならない。なお刀田［１９９３］は，
リース業資本（物品賃貸業資本）を，「時間を単位と
して計られた財の一定量の販売」を行う実質的な商
業資本と規定している（２４０頁）。
しかし実際には，以上二つの理論領域においても，
リース業資本を論じることは容易ではない。
まず，商業資本論にかんしていえば，できるだけ
多種類の商品を薄利で売り捌くことに商業資本の優
位性があるという命題が足枷となる。この命題から
すると，そもそも商業資本が機械や建物のような流
動性の低い商品を取り扱うという想定自体に無理が
出てくる。取り扱うにしても，商業資本はそれらを
リースに回すことなく即金払いで転売するものと考
えざるをえなくなろう。また，リース業資本を商業
資本の変形とみなすことは，商業資本はあくまで産
業資本に従属する立場に置かれているという命題と
も矛盾する。この命題からすると，たとえ生産的資
本を問屋制的に組織・支配するリース業資本が存在
したとしても，それは商業資本の変形などではなく，
たんなる商人資本の残滓でしかないものと考えざる
をえなくなろう。
次に，地代論にかんしていえば，土地所有者はそ
もそも資本家ではないという命題が足枷となる。土
地を所有しているにもかかわらず，それを自分では
資本として投下しないで他人に貸し付け，利潤以下
の地代を得るだけで満足するリース業資本家なるも
のは，貨幣資本家と同様，資本の原理的規定に照ら
して存在しえない。存在するとすれば，非資本家階
級としての土地所有者のみである，という結論に行
き着くわけである。
８０）他にも，貨幣資本家と機能資本家との関係にかん
するマルクスの説明が当てはまるのは，資本家間の
貨幣貸借の関係ではなく，むしろ「貨幣資本家と機
能資本家とが共同して一定の事業をなし，その利潤
を両者の間で分配している」関係であるという記述
がある（宇野［１９６９b］８３頁）。宇野編［１９６７・６８］
，３４１頁も参照せよ。
８１）原理論では株式資本や資本市場そのものは説けな
いという宇野の主張は，大別すると，二つの根拠に
基づいていたといってよい。
第一の根拠をなすのは，株式資本では「所有と経
営の分離」の結果として「資本の所有者としての資
本家」と「資本の運営者としての資本家」とが分離
することになるが（宇野［１９５０・５２］５１０頁），これ
らはどちらも資本家の原理的規定からは外れた存在
である，というものである。
すなわち宇野によると，「資本の所有者としての資
本家」とは，「利子部分を資本の所有を基礎にして受
ける資本家」ないし「貸付資本家化されたる資本の
所有者」のこと，端的にいえば配当を受けるだけの
「一般株主資本家」のことであるが（宇野［１９５０・５２］
５０９―５１０頁），利子ではなく利潤を得ることを目標に
して資本を投じるのが資本家であるという原理的規
定に照らすと，これは「資本の人格化した資本家と
しての原理的規定に欠ける」といわざるをえない（宇
野編［１９６７］４４８頁）。また「資本の運営者としての
資本家」とは，「他人資本を利用しつつ企業利潤部分
を少なくとも自己の支配圏内に蓄積し得る企業資本
家」のこと，端的にいえば「会社企業を支配する大
株主資本家」のことであるが（宇野［１９５０・５２］５０９
―５１０頁），上記の原理的規定に照らすと，これも「原
理的規定をいわばはみでるもの」といわざるをえな
い（宇野編［１９６７］４４８頁）。
要するに，自ら資本を所有し，自ら企業を経営し
て利子以上の利潤を得るのが「資本の人格化した資
本家」に求められる条件であるが，どちらの資本家
にもその条件に適合しない部分が生じる，一方には
過少な部分が生じ，他方には過剰な部分が生じる，
これらは「原理論で解明しえないヨリ具体的な諸関
係」の結果として消極的に規定することしかできな
い（宇野［１９６４］１５９頁），というわけである。以上
は，いわば資本家にかんする問題である。
第二の根拠をなすのは，資本市場には「資本の商
品化」の結果として社会的遊休資金が動員されるこ
とになるが，この資金には「極めて広汎なる種々な
る社会層の貯蓄資金」が含まれることになり（宇野
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［１９５０・５２］５１３頁），「もはや一般的には産業資本の
遊休貨幣資本の資金化したものとはいえなくなる」
（宇野［１９６４］１５９頁），というものである。以上は，
いわば資金にかんする問題である。
もっとも宇野によると，資本市場に「極めて広汎
なる種々なる社会層の貯蓄資金」が動員されるのは，
株式会社制度の発展をつうじた「いわゆる株式の大
衆化」の結果であるという（宇野［１９５０・５２］５１３頁）。
この限りでいえば，「株式の大衆化」までを入れてわ
ざわざ資本市場を説きにくくする必要はないのでは
ないか，資本市場に動員される遊休資金の出所をも
う少し絞り込めば，「もはや一般的には産業資本の遊
休貨幣資本の資金化したものとはいえなくなる」と
いう結論までは下さないで済むのではないか，とい
う疑問の余地が残されよう。
そして本文に述べたように，山口や伊藤らの議論
を経て，今日では資本市場は原理論でも説けるとい
う見方が一般化することになった。「極めて広汎なる
種々なる社会層の貯蓄資金」までが動員される必要
はない，「産業資本の（もしくは商業資本・銀行資本
の）遊休貨幣資本の資金化したもの」が動員される
だけでも資本市場は十分成立する，という方向へと
議論が旋回したわけである。
しかしこの方向転換は，明らかに第二の，資金に
かんする問題をめぐって生じたものである。そのな
かで，第一の，資本家にかんする問題はどのように
処理されたことになるのか。資本市場に動員される
のは産業資本の遊休資金である，したがって「一般
株式資本家」と「大株主資本家」とはどちらも産業
資本家である，そして産業資本家は「資本の人格化
した資本家」である，というように話を進めると，
第二の問題がクリアされたことで自動的に第一の問
題の方もクリアされたかのように思われるが，果た
してそうであろうか。
宇野が上記の二種類の資本家を原理論では説けな
いと結論づけた理由は，それらが産業資本家ではな
いという点にあったわけではない。あるいは，それ
らが資本家階級以外の「極めて広汎なる種々なる社
会層」からも輩出されうるという点にあったわけで
もない。先述したように，「資本の人格化した資本家」
なる基準に照らすと，資本所有に基づいて配当を得
るだけでは過少であり，経営支配に基づいて企業利
潤までを得ると過剰である，という点にあったわけ
である。
この理由づけに従えば，たとえ本業で「資本の人
格化した資本家」として申し分のない産業資本家で
も，出資先での立場が「一般株式資本家」と「大株
主資本家」とのどちらかに偏ってしまえば，それは
原理論では説けない資本家であると判定せざるをえ
なくなる。しかしこの偏りは，出資者全員の意志が
統一されていて，それが企業全体の意志とも合致し
ているというレアケースを除くと，むしろ株式資本
にあっては不可避であろう。そして，原理論でも資
本市場は説けるという見解を打ち出している論者の
多くも，株式資本における「所有と経営との分離」
が不可避であることは認めている。
こうして見ると，資金にかんする問題はともかく，
資本家にかんする問題には，まだ未決の部分が残さ
れているように思われてならないのである。
８２）一例として，宇野［１９４７］３３９―３４０頁，３５２頁，宇
野［１９５０・５２］８０―８１頁，宇野［１９５２］４９０―４９２頁を
参照せよ。
８３）従来，資本による量的調整が難しいものの代表格
と考えられてきたのが，土地と金（および場合によっ
ては一次産品）であろう。しかし資金も，必ずしも
弾力的な追加供給の可能な商品ではない。貨幣本体
の供給にたいする制約は，貨幣の使用権の供給にた
いしても掛かるのである。
８４）宇野は，本来商品として生産されたわけではない
労働力が商品化されること，および資本主義社会に
おける労働が全て労働力商品の使用価値として現れ
ること，以上二点を根拠にして，労働力商品という
規定は「いわば仮象に過ぎない」が，それはまた全
生産物の商品化の基礎となる「商品経済社会に必然
的なる形態」でもあるという総括を与えている（宇
野［１９５２］４９５頁）。
本稿の論じる擬制にせよ，捉え方次第で「仮象」
とも「商品経済社会に必然的なる形態」ともいえる
点では同じである。
８５）これらの用語が『資本論』のなかで最初に登場す
るのは，『資本論』第１巻第１篇第１章における以下
のような有名な記述のなかである。
「諸価値の実体をなしている労働は，同じ人間労働
であり，同じ人間労働力の支出である。商品世界の
諸価値となって現われる社会の総労働力は，無数の
個別的労働力から成っているのではあるが，ここで
は一つの同じ人間労働力とみなされるのである。こ
れらの個別的労働力のおのおのは，それが社会的平
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均労働力という性格をもち，このような社会的平均
労働力として作用し，したがって一商品の生産にお
いてもただ平均的に必要な，または社会的に必要な
労働時間だけを必要とするかぎり，他の労働力と同
じ人間労働力なのである」（K .，，S．５３，〔１〕７８頁）。
この記述では，「人間労働力」・「社会的平均労働力」
との二つが等置され，それらにたいして「個別的労
働力」が対置されているように読める。過去の論争
を振り返ってみると，この記述をめぐる解釈の一つ
の分かれ目は，「～となって現われる」とか「～とみ
なされる」といった，マルクスの読者には馴染み深
い独特のいい回しの読み方にあるといってよい。深
読みすれば，「人間労働力」や「社会的平均労働力」
なるものは実在しない，それらは商品世界における
交換関係をつうじた「現われ＝仮象」であり，「みな
し＝観念」の産物でしかないというように，物神性
論的な含意が込められているように解釈できなくも
ないわけである。
筆者自身はこの解釈を支持するものではないが
──「人間労働力」や「社会的平均労働力」は資本
家社会的な通念には違いないが，その通念が生まれ
てくるのは商品全般（労働生産物全般）の交換関係
をつうじてではなく，労働力という特殊な商品の売
買関係をつうじてであると考える──，何れにせよ
この記述においては，労働力という概念がかなり多
義的に用いられていることは確かであろう。
他方，労働力の売買が本格的に論じられるのはも
う少し先の箇所，『資本論』第１巻第２篇第４章第３
節に進んでからであるが，そこでの労働力の定義は，
労働力とは「人間の肉体すなわち生きている人格の
うちに存在していて，彼がなんらかの種類の使用価
値を使用価値を生産するときにそのつど運動させる
ところの，肉体的および精神的諸能力の総体のこと」
であるというように（K .，，S．１８１，〔１〕２９４頁），別段
多義的ではない。
８６）とはいえこのことは，あくまで労働市場のなかに
中間業者が存在しないと想定した場合の話である。
一般的な商品市場における商業資本のように，労働
市場における購買過程（労働者の側から見れば販売
過程）を集中的に代位し，ある程度まとまった量の
労働力を他資本に転売する流通業者の存在を想定す
ることは不可能ではない。これはいわば，労働市場
版の商業資本である。拙稿［２０１３・１４］（２）４３―４６頁を
参照せよ。
ただ，こうした取引単位の変更が行われたからと
いって，「平均」という概念自体が無用になるわけで
はない。たとえば，何人かを一組にしたまとめ売り
が一般化する場合は，全ての組に宿る「社会的平均
労働力」が商品化され，その組ごとの単価が表示さ
れるのである。一人の労働力を何年かにわたってま
とめ売りする場合（継続的雇用関係の場合）にも，
同じ原理が適用されよう。
８７）このパッケージは，それを目にした第三者が内容
を解読できなければ意味をもたない。その限りでは，
記号一般と同様，買い手（受け手）の側にもコード
にかんする一定の知識を要求する。
たとえばマルクスは，『資本論』第１巻第１篇第１
章のなかで，ブルジョア社会では「各人は商品の買
い手として百科辞典的な商品知識をもっているとい
う擬制〔fictio juris〕が一般的である」と指摘してい
る（K .，，S．５０，〔１〕７３頁）。しかしむろん，実際には
誰も「百科辞典的」な知識をもたないからこそ，百
科辞典が編まれる必要があるのである。労働力のよ
うな擬制的商品だけでなく，一般的な商品もまた，
ブルジョア社会に固有のさまざまな人為的な「擬制」
に支えられるものと考えられよう。拙稿［２００７］（１）
８―９頁を参照せよ。
なお以上の議論は，労働力の販売には一定の「型
づけ」が必要であり，その「型づけコスト」は販売
費用に近い性格をもつという小幡の考察からも多く
の示唆を得ている（小幡［２００９］１７２頁）。小幡［２０１４］
６０―６１頁も参照せよ。
８８）周知のようにマルクスは，国内市場と世界市場と
の間を行き来する金貨幣には，その都度鋳貨形態と
いう「国家的制服」の着脱が求められると述べてい
る（K .，，S．１３９，〔１〕２２１頁）。しかし商品についても，
ある程度まで同じことが当てはまろう。商品もまた
商品世界に登場する際には，生身のままではなく，
商品世界の「市民」（K .，，S．７７，〔１〕１１９頁）として
相応の「制服」に身を包むことを求められるのであ
る。拙稿［２００７］（１）９―１０頁を参照せよ。
８９）さらにいえばこの効果は，従来の原理論で説かれ
てきた商業資本の機能とも本質的に重なるものであ
ろう。
商業資本には本来，多種多様な商品を買い揃える
ことで，商品種ごとの売れ行きのバラツキを平坦化
し，商業利潤を安定化させる機能が具わるものと考
えられている。しかし，商業資本によって平坦化さ
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れるのは，商品種ごとの売れ行きのバラツキだけで
はない。少量ずつしか生産されず，同種性の判断が
微妙であるような非資本主義的商品も，商業資本に
よって商品取引所のような大量集荷・集積システム
が整備されると，その品位にたいして客観的な格付
けを行うことが可能になる。売れ行きの平坦化と品
質の平均化とは，いわば商業資本に具わる集積効果
の二側面といえよう。
９０）これら二つの世界は，「貨幣の貨幣」の原理的意義
という問題を踏まえると，さらに近接したものに見
えてくる（拙稿［２０１５・１６］（２）５２―５４頁）。
この問題を考察する上で参考になるのは，「貨幣価
値の不可知性」（小幡［２００９］６１頁）が資本の発生を
必然化するという小幡の議論である。すなわち貨幣
は，商品とは違って価値表現の手段をもたない。貨
幣の価値は，値上がりした商品にたいしては減価し，
値下がりした商品にたいしては増価したということ
以外には「不可知」である。すると，現有の貨幣価
値を保持するためには，貨幣を手離して，値上がり
しそうな商品に乗り換えざるをえない。１００億円で
買った商品が１２０億円に値上がりすれば，当初の貨幣
価値はこの商品にたいして減価したはずで，１００億円
をそのまま手離さなかった状態と比較すると価値は
増えたことになる，という議論である。
この議論に即して考えると，自分の価値を積極的
に表現するための材料をもたない貨幣の側は「貨幣
価値の不可知性」を免れないが，貨幣を材料として
自分の価値を積極的に表現しうる商品の側は「商品
価値の不可知性」を免れる，という話になるはずで
ある。したがってまた，値上がりしそうな商品に次々
と乗り換えることとは別の方法で「貨幣価値の不可
知性」を縮減しようとすれば，貨幣を一般的等価の
ポジションから降格して，商品と同じポジションに
置く以外にない，という話になるはずである。「貨幣
の貨幣」となるような，もう一つの上位貨幣を立て
ることが必要になるのである。
このことは，今日の「金融化」の投機的傾向を読
み解く上での鍵になるのではないか。グローバリゼ
ーションの下で，資本の舞台が広がって多国籍化す
るほど，資本が接触する貨幣の種類はそれだけ増加
する。そのことは一方で，資本がより多くの「貨幣
価値の不可知性」に晒されることを意味しており，
もう一方で，貨幣自体が投機的な取引の対象になる
こと（別の貨幣によって買われる商品のポジション
に回ること）を意味してもいるのである。
もとより投機の原則は，できるだけ少ない銘柄を
できるだけ大量に売り買いすることにある。貨幣を
対象とする投機も，やはり特定の貨幣に集中しがち
である。それは，少なくとも短期的に見れば，この
特定の貨幣価値の変動幅を押し広げる効果をもつ。
それもまた，一種の「集積効果」といえなくはない。
このようにして貨幣の不安定要因が増しつつあるこ
とが，「貨幣の貨幣」を求める今日の動きを加速させ，
かつ多方向に分散させる根本原因であると考えられ
よう。金融不安定化の下での度重なる通貨危機は，
いわば次の「貨幣の貨幣」を求めて漂流をくり返す，
現代資本主義の不安定化の縮図ともいえるわけであ
る。真の不安定化は，金融機構のような資本主義の
最上階で生じているのではなく，むしろ原理論でい
えば貨幣論に該当するような，基層の次元で生じて
いることに留意しなければならない。
９１）この「運動体」は，内部から見れば素材性をもっ
た資産の束であるが，外部から見ると中味の分から
ない包み（福袋）でもあるという両義性を帯びてい
る。サブプライム証券以前に，そもそも資本自体が
「福袋化」の手法で組成されているのである。
９２）こうした観点から「資本の商品化」の意義を論じ
たものとして，拙稿［２０１５・１６］（２）５４―５６頁を参照せ
よ。
９３）新田［２００１］は，IT革命と結びついた１９７０年代以
降の金融技術の発展は，２０世紀中頃までの市場の組
織化や寡占化などの流れを断ち切って，貨幣債権の
より弾力的な流動化・資金化をつうじて固定資本的
制約の解除を推し進める「証券化 seculitization」に
最大の特徴があるが，この「証券化」は，むしろヒ
ルファディングが述べていた本来の意味での（株式
の発行・流通をつうじて固定資本信用の困難を解除
するという意味での）「資本の流動化 die Mobi-
lisielung des Kapitals」に近いと述べている（４５－４８
頁）。また以上の観点から，これまでレーニンやスウィ
ージーによって独占資本寄りに修正されてきた金融
資本概念を，いま一度ヒルファディングの定義に引
き戻して再評価する必要があると主張している（４９―
５３頁）。
９４）銀行資本と産業資本との「癒着体・融合体」とい
ういい方をした場合，一般に想起されるのは，「生産
の集積，そこから生ずる独占，銀行と産業との融合
あるいは癒着──これが金融資本の発生史であり，
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金融資本概念の内容である」というレーニンの規定
であろう（Ленин［１９１７］〔訳〕７７―７８頁）。
「現実に産業資本に転化されている銀行資本」とい
うヒルファディングの規定では，金融資本概念は，
銀行資本と産業資本との双方のことを指すようにも
取れるが，銀行資本のことだけを指すようにも取れ
る。しかも，上記の規定が与えられる『金融資本論』
第３篇第１４章の標題は「資本主義的独占と銀行資本
の金融資本への転化」であるが，この標題がまた，
銀行資本が産業資本に「転化」することと，金融資
本に「転化」することとの違いをいっそう不明瞭に
している。大内は，以上のようなヒルファディング
の規定の曖昧さを批判して，「金融資本というのは
けっして銀行資本とか産業資本とかといった個別の
資本ではなく資本の組織体である」と述べている（大
内［１９８５］下，３９３頁）。上条［２０１１］１１５―１１８頁も参
照せよ。
一方，山口は，「従来の規定で金融資本として概念
されていた金融機構は，要するに産業金融の機構で
あった」と要約している（山口［２０１３］６３頁）。この
要約からすると，産業金融の当事者となる銀行資本
と産業資本とは，どちらも金融資本概念のなかに含
まれてよさそうである。しかしまた山口は，貨幣融
通資本形式の資本の現実化したものとして「金融資
本の一般的概念」を立てるという試案を提示してい
る（山口［２０１３］６３―６４頁）。この試案からすると，
おそらく銀行資本だけが金融資本概念のなかに含ま
れるのでなければ筋が通らないであろう。銀行資本
と産業資本との「癒着体・融合体」といういい方は，
山口の意には沿わないかもしれない。
９５）かつて宇野は，ヒルファディングには原理論と段
階論との区別がないために，『金融資本論』のなかで
も１９世紀末当時のドイツの個別事情を一般化すると
いう誤りを犯していると指摘していた（宇野［１９６２］
７６―９８頁）。にもかかわらず，宇野自身の金融資本概
念にもなお「ドイツ的特徴」が残されているとすれ
ば，それはこの最大公約数の割り出しが甘かったた
めか（馬場［１９８６］１３４―１３５頁），もしくは山口と反
対に，「金融資本の一般的概念」を立てること自体が
不可能であり，不要でもあると考えていたためか，
その何れかであろう。
ただ後者のためであるとすると，「金融資本を超え
る資本形式は出ていない」という宇野の主張は，や
や自家撞着を来すもののように聞こえる。
９６）このことは，特にドイツの金融資本の評価をめぐっ
て悩ましい問題を生む。すなわちドイツの金融資本
は，宇野が一方で主張しているように，イギリス・
アメリカの金融資本とは次元を異にする「金融資本
の典型」なのか，それとも宇野が他方で主張してい
るように，三つの「金融資本の諸相」のなかの一つ
にすぎないのか，という問題である。
つい最近発表された『経済政策論』をめぐる１９５８
年７月の研究会記録のなかでも，武田隆夫がこの問
題を宇野にたいしてくり返し問うている（宇野［２０１０］
８―９頁，１５―２２頁）。『経済政策論』が発表されてそ
う間もない段階から，後々まで尾を引くことになる
宇野帝国主義論の根本問題が早くも取り沙汰されて
いたわけである。
山口の「金融資本の一般的規定」と宇野の「金融
資本の典型」とが同義になるとは限らないが，少な
くとも「典型」と「諸相」との関係がよく分からな
くなる最大の理由が，「一般的規定」の欠落にあるこ
とは確かであろう。
ただ宇野・山口のどちらも，重商主義段階の商人
資本と，自由主義段階の産業資本にたいしては，金
融資本のような「諸相」の区別を設けていないこと
に留意しなければならない。この違いを踏まえると，
資本から同型性が失われたこと，いわば資本が多型
化したことこそ，重商主義段階・自由主義段階から
帝国主義段階にかけての資本主義の歴史的発展の本
質をなしているようにも見える。
仮にそう見てよいとすれば，「諸相」の違いを超え
た「金融資本の一般的概念」が存在するかのように
考えること自体が，すでに資本主義の歴史的発展の
本質を逸することになるのかもしれない。因みに宇
野も，上記の武田の質問に応えるなかで，ドイツ・
イギリスの金融資本を「証券投資」として一括りに
することには，明確に異を唱えている（宇野［２０１０］
１６頁）。
９７）ただ真の問題は，この相同性をどのように読み解
くかにある。なにぶんにも段階論研究に疎い筆者ゆ
え，あまり断定的なことはいえないが，問題の所在
を簡略に示せば以下のようになる。
すなわち第一に，この相同性を，金融資本の古い
バージョンが貨幣資本家であるというように読み解
くと，帝国主義段階の素地は，貨幣資本家の存在し
ていた「大洪水以前」の時代からすでに準備されつ
つあったのであり，その素地が（自由主義段階にお
貨幣資本家と資本（２）
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ける中断を挟んで）完成を見たのが１９世紀末の「金
融資本の時代」（宇野［１９６９a］３３１頁）であったとい
う理解になろう。その場合，おそらく今日の「金融
化」も，資本主義の歴史的発展の新しい段階を画す
るものではなく，あくまで金融資本（投資銀行や投
資ファンド）を支配的資本とする帝国主義段階の第
２ステージでしかないという理解になろう。
なるほど山口のように，かつての産業金融型と現
代の証券金融型との違いを超えた包括的な「金融資
本の一般的規定」があるという見方に立てば，同じ
ように世紀の違いを超えた包括的な「帝国主義段階
の一般的規定」があると見るのはごく自然なことで
あろう。現に山口は，帝国主義段階を４つの期に分
けて，第一次世界大戦までの「金融資本の時代」を
第１期，戦間期とそれに続く冷戦期とをその第２・
３期，冷戦後のグローバリゼーションをその第４期
とする整理を行っている。帝国主義段階は，いわば
「長い金融資本の時代」になるわけである。
しかし第二に，この相同性を，貨幣資本家の新し
いバージョンが金融資本であるというように読み解
くと，資本主義の発展段階についての理解も自ずか
ら異なるものにならざるをえない。これまで帝国主
義段階と呼ばれてきたのは，もっと長いスパンをもっ
た別の発展段階の第１ステージのことにすぎず，古
典的帝国主義段階をもって終了している，したがっ
て今日の「金融化」は，もはや帝国主義段階の第２
ステージではないという理解になる。資本主義の歴
史には，いわば超長期の「貨幣資本家の時代」が存
在するという理解になるわけである。
９８）マルクスの商品投機の取り扱いの問題点について
は，拙稿［２０１３・１４］（３）６３―６６頁，拙稿［２０１４・１５］（１）
３２―３５頁，４６―４９頁を参照せよ。
９９）以上を踏まえると，金融資本をたんなる巨大な株
式資本（あるいはユニバーサル・バンク）と定義づ
けることには抵抗が出てくる。これは悪くすると，
原理論の資本規定の対極に置かれた金融資本規定か
らも，システム論的・組織論的な観点を欠落させか
ねない定義なのである。
これまで金融資本と呼ばれてきたのは，株式の所
有・交換・発行引受などをつうじて形成された銀行
資本と産業資本との癒着体のことであった。なるほ
どこれは，巨大な株式資本以外の何ものでもない。
しかしこうしたタイトな癒着体，いわば資本関係型
の癒着体だけが，金融資本の唯一のあり方ではない。
山口の言葉を借りていえば，これは古典的な産業金
融型の金融資本のあり方でしかないのである。
現代的な証券金融型の金融資本は，長期的な独占
利潤よりも，短期的な投機利得を重視する傾向にあ
ろう。したがってまた，古典的な産業金融型の金融
資本のように，特定の出資先の株式を保有し続けた
り，その出資先に役員を派遣したりすることは，か
えって避ける傾向にあろう。これらの傾向の下，か
つての癒着的な資本関係はもっと流動的な資本関係
へ，かつてのタイトな癒着体はもっとルースな癒着
体へ，それぞれ変化することになる。ルースな癒着
体というのはやや語義矛盾になるかも知れないが，
何れにせよこれは，巨大な株式資本という定義には
うまく適合しない金融資本のあり方である。
現代の金融市場における金融資本の強みは，他の
金融資本を閉め出して特定の産業企業を支配し続け
ることにあるわけではない。むしろ，他の金融資本
とタイミングを合わせて任意の金融商品に一斉に売
買攻勢を掛けることにある。いわば，個として発揮
する継続的圧力の高さではなく，群として発揮する
瞬間的圧力の高さが強みなのである。
しかも，タイトであれルースであれ，ともかく他
資本と資本関係を結ぶことだけが金融資本の絶対条
件であるかといえば，そういうわけでもない。固定
資本信用のような長期の貸借関係も，れっきとした
金融的癒着の温床になる。加えて，そもそも売買関
係自体も，商品のなかに閉じ込められている価値を
貨幣化（購買力化）して解き放つという意味では，
一種の金融効果（商社金融効果）を伴っている。し
たがって，本文に述べた「商人仲間」による転売ネッ
トワークの形成や，商品市場の組織化・系列化も，
一種の金融的癒着の温床になりうる。おそらくこれ
は，ヒルファディングが『金融資本論』のなかで，
金融資本の下での商業排除の傾向を論じている所以
でもあろう。
このように，タイトな資本関係型からルースな資
本関係型へ，その先の貸借関係型へ，さらにその先
の売買関係型へという順番でさまざまな癒着体を並
べてみると，巨大な株式資本という定義では，後半
の順番を割り当てられた癒着体をうまく説明できな
いことが分かる。もっとも，さまざまな癒着体の全
てを金融資本として一緒くたに論じるのも，あまり
適切な用語法とはいえないかもしれない。しかし，
たとえ資本関係型の癒着体だけに限定して金融資本
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という用語を用いるとしても，やはり巨大な株式資
本という定義では狭すぎることに変わりはない。そ
の定義は，従来の（ただし資本市場論を説けるもの
とするタイプの）原理論における資本概念に引きつ
けられすぎている。したがってまた，システム論的・
組織論的な観点の欠落という欠点をも，従来の資本
概念と共有しているのである。
（なお，参考文献については，第５１巻第３号で示す）
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